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ELABORACION DE UN ESTUDIO DE PRECIOS DE TRANSFERENCIA DE UNA 
EMPRESA DE DISTRIBUCION DE PAPEL 
 
 
DEVELOPMENT OF A TRANSFER PRICING STUDY OF A PAPER 
DISTRIBUTION COMPANY 
 
EL presente ESTUDIO va enfocado a ver la METODOLOGÍA aplicable en la 
ELABORACION DE UN ESTUDIO DE PRECIOS DE TRANSFERENCIA DE UNA 
EMPRESA DE DISTRIBUCION DE PAPEL. 
 
 En el capítulo I  se resume los antecedentes y aspectos generales de la compañía 
MULTIPAPELES S.A.  En el capítulo II   habla  sobre el CONTROL INTERNO en todos 
sus campos. En el capítulo III se resume el estudio sobre PRECIOS DE 
TRANSFERENCIA, Principio de Plena Competencia. En el capítulo IV se hace el análisis 
de los  Métodos para evaluar el Principio de Plena Competencia. En el capítulo V se presenta 
los procedimientos de control en la aplicación de los MÉTODOS más utilizados para evaluar 
el principio de PLENA COMPETENCIA. En el capítulo VI se presenta el contenido del 
informe de precios de transferencia según el servicio de rentas internas. En el capítulo VII se 























This study is focused on the methodology applied in developing a TRANSFER 
PRICING STUDY OF A PAPER distribution company. 
 
Chapter I summarizes the background and general aspects of the company 
MULTIPAPELES SA Chapter II discusses the internal control in all fields. Chapter III 
summarizes the study on transfer pricing, arm's length principle. Chapter IV provides the 
analysis of methods for evaluating the arm's length principle. In Chapter V presents the 
control procedures in the application of the methods used to evaluate the arm's length 
principle. Chapter VI presents the contents of the report of transfer pricing as the Internal 



























El  presente trabajo explica la metodología aplicable en la ELABORACION DE UN 
ESTUDIO DE PRECIOS DE TRANSFERENCIA DE UNA EMPRESA DE 
DISTRIBUCION DE PAPEL. 
 
La compañía la cual se realizó el estudio se inició en el año 1960 en Chile con el 
establecimiento de una distribuidora de papel.  Hoy en día, el GMU es una corporación 
transnacional que se dedica a la producción distribución y comercialización de papel.  El 
GMU da énfasis al desarrollo de actividades para el mejoramiento de la producción de sus 
clientes, no sólo con el desarrollo de nuevos productos, sino también con nuevas aplicaciones 
y procesos.  
 
En el año 1974, GMU empieza a producir pulpa de papel y hojas para la industria gráfica.  
Cinco años después abre su primer almacén de venta de hojas de papel.  Durante la siguiente 
década, la compañía construye su primera sede propia.   
 
En el año 1982, el GMU inició su inversión en actividades fuera de Chile con la instalación de 
la Distribuidora de Papeles de Costa Rica; a partir de este momento, el GMU estableció 
compañías en otros países como: Argentina, Estados Unidos, El Salvador, Panamá, Ecuador, 
Perú, entre otros. 
 
MULTIPAPELES es una sociedad anónima constituida el 26 de noviembre de 1982, se 
dedica a la distribución en el mercado ecuatoriano de papeles y cartulinas, los cuales son 
adquiridos principalmente de la compañía relacionada PRODUPAPELES y en menor 
proporción de proveedores independientes del exterior.  Los mencionados productos vienen 
en forma de bobinas y cortadas en formatos comerciales a los cuales se efectúan procesos de 
conversión (corte) a formatos especiales.  Es importante señalar que los productos importados 
de terceros independientes son adquiridos en forma eventual, por desabastecimiento del 
proveedor vinculado del exterior, e incluyen diferencias tales como: volumen importado, 








1. ANTECEDENTES Y ASPECTOS GENERALES DE LA EMPRESA 
COMERCIALIZADORA DE PAPEL 
 
1.1 Generalidades 
1.1.1 Características Generales del Papel 
Se cree que la fabricación de papel tiene su origen en China hacia el año 100 d.C.: se 
utilizaban trapos, cáñamo, paja y hierba como materias primas y se golpeaban contra morteros 
de piedra para separar la fibra original.  Aunque con el tiempo ganó terreno la mecanización, 
hasta el siglo XIX siguieron utilizándose los métodos de producción por lotes y las fuentes de 
fibra agrícolas. 
 
Las primeras máquinas continuas de papel se patentaron en los años de cambio del siglo XIX 
al XX.  Entre 1844 y 1884 se desarrollaron los primeros métodos para la obtención de pasta 
de madera, una fuente de fibra más abundante que los trapos o las hierbas; estos métodos 
implicaban la abrasión mecánica y la aplicación de procedimientos químicos a base de sosa 
cáustica, sulfitos y sulfatos (Celulosa al sulfato). Con estos cambios se inició la era moderna 
de la fabricación de pasta y de papel. 
 
A continuación se ilustra el procedimiento más completo de fabricación de pasta y papel de la 
época actual: elaboración de la mecánica de la pasta; elaboración de la química de la pasta; 
reciclado del papel usado; fabricación de papel, y procesos de transformación: 
Gráfico No 1 
 
Fuente: Adaptada de Weidenmüller 1984 
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1.1.2 Comportamiento y Evolución de la Industria del Papel en el Ámbito Mundial 
Sector de producción de productos de papel. 
 
Alrededor de 4,000 empresas se dedican a la fabricación de productos de papel en los Estados 
Unidos, con ingresos anuales combinados de US$ 160 mil millones.   
 
La rentabilidad de las empresas depende de la eficacia de sus operaciones, ya que los 
productos se venden principalmente basados en su precio.  Las grandes empresas tienen una 
gran ventaja sobre las medianas y pequeñas empresas en su sistema de distribución a través 
del cual pueden abastecer a grandes clientes.   
 
Si bien las grandes empresas norteamericanas tienen por lo general sus operaciones integradas 
verticalmente (son propietarios de los bosques, cortan sus propios árboles, hacen sus propias 
pulpas, entre otras), la mayoría de las empresas más pequeñas operan sólo plantas 
transformadoras, compran sus materias primas papel o cartón de los grandes productores, por 
lo que hay pocas economías de escala en la industria de manufactura de papel y productos 
derivados, y sólo los grandes productores tienen más de una planta; lo que permite que las 
pequeñas empresas puedan competir con éxito por hacer productos especializados o sirviendo 
a mercados geográficos pequeños.   
 
Las principales categorías de productos comercializados en esta industria son contenedores de 
cartón incluyen cajas de una sola capa y cajas de multi-capas onduladas que representan 
aproximadamente el 30% los ingresos de la industria; los papeles estucados que representan el 
15% de los ingresos; los productos de papel tisú el 5%; artículos de papelería el 5%; y el 
restante 45% de los ingresos se encuentran dispersos en una gran cantidad de otros productos.  
 
Las fábricas de pulpa y papel es intensiva en uso de capital, por lo que en este sector se 
requieren grandes inversiones para atender tanto al permanente desarrollo tecnológico como 
al crecimiento del consumo; es por esto, que la industria del papel se ha desarrollado en 
América del Norte y Europa, donde se concentra más del 70% de la producción mundial.  En 
cambio las plantas de conversión tienen un uso intensivo de mano de obra debido al gran 





1.1.3 Comportamiento y Evolución de la Industria del Papel en el Ámbito Regional 
Sector de producción de productos de papel. 
 
Los países andinos juegan roles de mercados importantes en la oferta y demanda de productos 
de la industria de papel y cartón. 
 
Según la Corporación de Promoción de Exportaciones e Inversiones -Corpei- determina que 
Colombia es el socio regional dominante, ubicándose en el puesto 41 del ranking mundial de 
un total de 80 mercados oferentes con 360 millones de dólares exportados, mientras que 
Ecuador se ubican en la posición 72 y Perú en el 73, cada uno con 35 millones exportados. 
 
Perú diversifica su oferta exportable de estos productos en mercados comunitarios como 
Bolivia, Colombia, Ecuador, Venezuela y Chile, que de manera conjunta absorben alrededor 
del 61%.  En el caso del Ecuador las exportaciones tienen como destino el área Andina, 




La demanda de papel y sus derivados está impulsada por la actividad comercial en general y 
el crecimiento de la población, debido a sus diversos usos, actualmente se conocen 36 
variedades de celulosa y cerca de 500 variedades de papeles que sirven a más de 300 usos 
finales.   
 
Los mayores demandantes son los países desarrollados en los cuales se tiene un  mayor PIB 
per cápita, como Estados Unidos, Canadá, Alemania y Japón, y que también tienen un mayor 











Gráfico No. 2 
 
Fuente: FAO 
Diario El Mercurio, sábado 13 de septiembre del 2010. 
 
Se considera que el consumo de papel está directamente relacionado con la actividad 
económica y nivel cultural de las sociedades, ya que está vinculado a las actividades de 
comercio, sanidad, higiene, comunicación, educación, etc. 
 
1.1.4 Comportamiento y Evolución de la Industria del Papel en el Ámbito Local 
El mercado ecuatoriano ha sido tradicionalmente un mercado de colocación de excedentes lo 
cual trae consigo la diversidad de productos y ofertas de diferentes partes del mundo con 
precios altamente competitivos que se colocan en este mercado y no afectan los mercados de 
origen.   
MULTIPAPELES sirve a la industria gráfica con papeles y cartulinas.  Al no existir en 
Ecuador empresas de manufactura de papel para toda esta gama de productos, 
MULTIPAPELES realiza convenios de distribución de productos  de proveedores de calidad 
mundial, que complementan el portafolio de productos que provienen de compañías 
vinculadas.   
El mercado gráfico ecuatoriano tiene debilidades en relación con la capacidad financiera, 
siendo un sector catalogado como de alto riesgo por el sector financiero.  
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1.2 Antecedentes  
1.2.2 Antecedentes del Grupo Multinacional 
El Grupo MULTIPAPELES, se inició en el año 1960 en Chile con el establecimiento de una 
distribuidora de papel.  Hoy en día, el GMU es una corporación transnacional que se dedica a 
la producción distribución y comercialización de papel.  El GMU da énfasis al desarrollo de 
actividades para el mejoramiento de la producción de sus clientes, no sólo con el desarrollo de 
nuevos productos, sino también con nuevas aplicaciones y procesos.  
 
En el año 1974, GMU empieza a producir pulpa de papel y hojas para la industria gráfica.  
Cinco años después abre su primer almacén de venta de hojas de papel.  Durante la siguiente 
década, la compañía construye su primera sede propia.   
 
En el año 1982, el GMU inició su inversión en actividades fuera de Chile con la instalación de 
la Distribuidora de Papeles de Costa Rica; a partir de este momento, el GMU estableció 
compañías en otros países como: Argentina, Estados Unidos, El Salvador, Panamá, Ecuador, 
Perú, entre otros. 
 
1.2.3 Antecedentes de la Compañía Local 
 
MULTIPAPELES es una sociedad anónima constituida el 26 de noviembre de 1982, se 
dedica a la distribución en el mercado ecuatoriano de papeles y cartulinas, los cuales son 
adquiridos principalmente de la compañía relacionada PRODUPAPELES y en menor 
proporción de proveedores independientes del exterior.  Los mencionados productos vienen 
en forma de bobinas y cortadas en formatos comerciales a los cuales se efectúan procesos de 
conversión (corte) a formatos especiales.  Es importante señalar que los productos importados 
de terceros independientes son adquiridos en forma eventual, por desabastecimiento del 
proveedor vinculado del exterior, e incluyen diferencias tales como: volumen importado, 










Ser la compañía de distribución de papel líder en el Ecuador, enfocada en prestar servicios 
integrales de valor agregado para la industria gráfica. 
 
1.4  Misión 
 
Brindar soluciones integrales a la industria gráfica del Ecuador, ofreciendo productos 
diseñados especialmente para nuestros clientes y valorados por ellos, coadyuvando así a 
lograr el desarrollo de la industria gráfica en nuestro país. 
 
1.5 Objetivos de la empresa 
 
La evolución de la compañía, fruto de políticas de renovación constante de los recursos y el 
desarrollo y la formación del equipo humano, se basa en un concepto de servicio 
fundamentado en la implicación en las actividades de nuestros clientes y en la finalidad de dar 
respuestas específicas a sus necesidades concretas.  
 
Los objetivos de la empresa se detallan a continuación: 
 Conocimiento y experiencia de la industria gráfica. 
 Compromiso, centrado en la satisfacción del cliente tanto en el producto como en el 
servicio  
 Implicación, a través del conocimiento del entorno de nuestros clientes  
 Efectividad, anticipándonos a los problemas y proponiendo las soluciones más 
adecuadas para cada proyecto  
 Iniciativa, frente a los nuevos retos para facilitar y conseguir dar soluciones a los 
requerimientos más complejos de nuestros clientes. 
 
1.6 Estructura Organizacional Local y Multinacional 
1.6.1 Estructura Organizacional Multinacional 
 









Fuente: MULTIPAPELES, 2010 
 
Un detalle de las compañías que conforman el GMU es como sigue: 
 Multipapeles Holdings, Inc. Es una compañía constituida en Estados Unidos en 1971 
posee acciones en sociedades cuya actividad es la manufactura y comercialización de 
papel en Latinoamérica. 
 
 Multipapeles Chilena S.A. Fue constituida en Chile en 1965.  Fabrica papel, pulpa de 
papel y productos relacionados, para su comercialización en el mercado local y a sus 
compañías relacionadas del exterior.  Además, dicta las normas y directrices que rigen a 
las compañías del Grupo GMU. 
 
 Multipapeles de Argentina S.A. Es una compañía constituida en 1975 en Argentina.  Se 
dedica principalmente a la fabricación y comercialización de papeles para impresión y 
escritura en presentaciones de bobinas, rollos y/u hoja.  Los principales proveedores de 
materia prima son compañías independientes, sus principales clientes son compañías 
vinculadas e independientes nacionales y del exterior del sector industrial y comercial. 
 
 Multipapeles de El Salvador S.A. de C.V. Es una compañía constituida en el año de 




 Multipapeles Ecuatoriana S.A. Es una compañía constituida en el año de 1982 en el 
Ecuador.  Se dedica a la producción y comercialización de productos de la industria 
tipográfica, litográfica y flexo gráfica.   
 
 Multipapeles Peruana S.A. Es una compañía constituida en 1980 en Perú.  Se dedica a la 
fabricación y comercialización de papeles para impresión y escritura en presentaciones de 
bobinas, rollos y/u hoja.  Los principales proveedores de materia prima son compañías 
independientes, sus principales clientes son compañías vinculadas e independientes 
nacionales y del exterior del sector industrial y comercial. 
 
 Multipapeles de Panamá S.A. Es una compañía constituida en el año de 1992 en 
Panamá.  Se creó con el objeto de que realice el control administrativo, financiero, 
informático y contable de las compañías del Grupo.  Además provee de todas las 
herramientas informáticas a las compañías del Grupo. 
 
1.6.2 Estructura Organizacional Local 
 MULTIPAPELES cuenta con personería jurídica, patrimonio y autonomía administrativa 
y operativa propia.  A continuación se detalla un gráfico del organigrama estructural de 
MULTIPAPELES.  
Gráfico No. 4 
 
Fuente: MULTIPAPELES, 2010 
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Gerencia General.- Es el representante legal de la Compañía, las funciones principales 
de esta posición son: 
 Planificación de actividades con el grupo ejecutivo de la Compañía. 
 Establece vínculos comerciales con proveedores del exterior. 
 Evalúa el desempeño de los miembros de su equipo. 
 Establece metas y expectativas organizacionales. 
 Aprobación de compras de acuerdo a procedimientos corporativos. 
Gerencia Financiera.- Las funciones principales de esta posición son: 
 Manejo de temas administrativos. 
 Planificación de cobranzas. 
 Planificación del flujo de tesorería, programación de pagos a proveedores del exterior 
y nacionales. 
 Establecimiento de controles internos en el área. 
 Análisis y evaluación de crédito a clientes. 
 Análisis y contratación de seguros. 
 Negociación de contratos en general. 
 
Gerencia Comercial.- Las funciones principales de esta posición son: 
 Planificación estratégica de ventas.  
 Administración y gestión de clientes  en Guayaquil y Cuenca. 
 Se encarga de la logística nacional. 
Gerencia Regional Canales de Distribución.- Esta gerencia se encarga de la 
planificación y desarrollo en canales de distribución. 
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1.7 Análisis FODA 
 
1.7.1 Análisis  
Tabla No. 1 
Análisis DAFO 
Oportunidades Amenazas 
1. La rentabilidad de este tipo de empresas 
depende de la eficiencia de sus operaciones 
permitiendo que los productos se vendan en 
mayor grado gracias a su precio. 
1. Existe un número relevante de 
competidores en la industria de papel que 
basan su comercialización de sus productos 
en la calidad y precio. 
2. Es posible abastecer a grandes clientes 
gracias a un sistema de distribución permanente 
innovado en tecnología logrando situarse un 
paso adelante que la competencia. 
2. Nuestros competidores son empresas 
pequeñas y medianas logran tener éxito por 
hacer productos especializados o sirviendo a 
mercados geográficos pequeños. 
3. Este tipo de empresa posee operaciones 
integradas verticalmente son propietarios de la 
mayoría de bosques logran creer sus propias 
materias primas  logrando abaratar costos. 
3. Existen empresas pequeñas que operan solo 
en plantas transformadoras compran sus 
materias primas papel o cartón de los grandes 
productores cortando así una economía en 
escala para esta industria. 
4. La demanda de los productos es extensa por 
lo que en este sector se requiere grandes 
inversiones  
4. La competencia puede desarrollar 
soluciones sin hacer el uso de gran inversión 
solo basando su producción a productos 
especializados. 
5. El recurso humano es importante en las 
plantas de conversión debido al  gran número 
de órdenes de  clientes que normalmente se 
maneja. 
5. La competencia busca mano de obra barata  
6. Los mayores demandantes son los países 
desarrollados en los cuáles se tiene un mayor 
PIB per cápita, como Estados Unidos, Canadá, 
Alemania y Japón y que también tienen un 
mayor consumo per cápita de papel. 
6. La mayor parte de la industria del papel se 
sitúa en países desarrollados como en 
América del Norte y Europa donde se 
encuentra concentrado más del 70% de la 
producción mundial. 
7. La demanda de papel y sus derivados está 
impulsada en la actividad comercial y el 
crecimiento de la población debido a sus 
diferentes usos y variedades que sirven a más 
de 300 usos finales. 
7. La competencia puede desarrollar 
soluciones similares a las que se puedan 




Tabla No. 2 
 
Fortalezas Debilidades 
1. El consumo de papel está directamente 
relacionado con la actividad económica y 
cultural de sociedades integrando así 
actividades de comercio sanidad, higiene, 
comunicación, educación etc. 
1. El mercado ecuatoriano tiene debilidades 
en relación con la capacidad financiera, 
siendo un sector catalogado como de alto 
riesgo por el sector financiero. 
2. El mercado ecuatoriano ha sido 
tradicionalmente un mercado  de colocación 
excedentes ("spots") lo cual trae consigo la 
diversidad de productos y ofertas de diferentes 
partes del mundo con precios altamente 
competitivos. 
2. Falta de infraestructura a nivel nacional 
para llevar a cabo nuestras actividades. 
3. Multipapeles sirve a la industria gráfica con 
papeles y cartulinas al no existir en Ecuador 
empresas de manufactura de papel para toda 
esta gama de productos. 
3. Las soluciones propietarias poseen un 
tiempo elevado de desarrollo. 
4. Multipapeles realiza convenios de 
distribución de productos de proveedores de 
calidad mundial. 
4. No tenemos vínculos con grupos 
económicos importantes que garanticen la 
operación de la empresa. 
5. Multipapeles cuenta con personería jurídica, 
patrimonio y autonomía administrativa y 
operativa propia. 
5. La competencia basa su estructura 
organizacional en duplicación de funciones 












1.7.2 Evaluación de los Factores Externos e Internos-Matrices EFE y EFI  
Tabla No. 3 
Evaluación de los Factores Externos (EFE) 
Factores Clave de Éxito Peso 
Calificación  
1 a 4 
Peso 
Ponderado 
Oportunidades       
La rentabilidad de este tipo de empresas depende de la eficiencia de sus 
operaciones permitiendo que los productos se vendan en mayor grado 
gracias a su precio. 0,05 2 0,10 
Es posible abastecer a grandes clientes gracias a un sistema de 
distribución permanente innovado en tecnología logrando situarse un 
paso adelanté que la competencia. 0,10 3 0,30 
Este tipo de empresa posee operaciones integradas verticalmente son 
propietarios de la mayoría de bosques logran creer sus propias materias 
primas  logrando abaratar costos. 0,06 4 0,24 
La demanda de los productos es extensa por lo que en este sector se 
requiere grandes inversiones  0,10 3 0,30 
El recurso humano es importante en las plantas de conversión debido al  
gran número de órdenes de  clientes que normalmente se maneja. 0,07 2 0,14 
Los mayores demandantes son los países desarrollados en los cuáles se 
tiene un mayor PIB per cápita, como Estados Unidos, Canadá, 
Alemania y Japón y que también tienen un mayor consumo per cápita 
de papel. 0,06 2 0,12 
La demanda de papel y sus derivados está impulsada en la actividad 
comercial y el crecimiento de la población debido a sus diferentes usos 
y variedades que sirven a más de 300 usos finales. 0,10 3 0,30 
Amenazas      
Existe un número relevante de competidores en la industria de papel que 
basa su comercialización de sus productos en la calidad y precio.   0,05  2 0,10 
Nuestros competidores son empresas pequeñas y medianas logran tener 
éxito por hacer productos especializados o sirviendo a mercados 
geográficos pequeños.   0,10  3 0,30 
Existen empresas pequeñas que operan solo en plantas transformadoras 
compran sus materias primas papel o cartón de los grandes productores 
cortando así una economía en escala para esta industria.   0,10  4 0,40 
La competencia puede desarrollar soluciones sin hacer el uso de gran 
inversión solo basando su producción a productos especializados.   0,05  2 0,10 
La competencia busca mano de obra barata    0,06  4 0,24 
La mayor parte de la industria del papel se sitúa en países desarrollados 
como en América del Norte y Europa donde se encuentra concentrado 
más del 70% de la producción mundial.   0,10  3 0,30 





Tabla No. 4 
Evaluación de los Factores Internos (EFI) 
Factores Clave de Éxito Peso 
Calificación  
1 a 4 
Peso 
Ponderado 
Fortalezas       
El consumo de papel está directamente relacionado con la 
actividad económica y cultural de sociedades integrando así 
actividades de comercio sanidad, higiene, comunicación, 
educación etc.   0,11  4 0,44 
El mercado ecuatoriano ha sido tradicionalmente un 
mercado  de colocación excedentes ("spots") lo cual trae 
consigo la diversidad de productos y ofertas de diferentes 
partes del mundo con precios altamente competitivos.   0,10  3 0,30 
Multipapeles sirve a la industria gráfica con papeles y 
cartulinas al no existir en Ecuador empresas de manufactura 
de papel para toda esta gama de productos.   0,08  2 0,16 
Multipapeles realiza convenios de distribución de productos 
de proveedores de calidad mundial.   0,11  4 0,44 
Multipapeles cuenta con personería jurídica, patrimonio y 
autonomía administrativa y operativa propia.   0,09  3 0,27 
    
Debilidades      
El mercado ecuatoriano tiene debilidades en relación con la 
capacidad financiera, siendo un sector catalogado como de 
alto riesgo por el sector financiero.   0,11  3 0,33 
Falta de infraestructura a nivel nacional para llevar a cabo 
nuestras actividades.   0,10  3 0,30 
Las soluciones propietarias poseen un tiempo elevado de 
desarrollo.   0,11  4 0,44 
No tenemos vínculos con grupos económicos importantes 
que garanticen la operación de la empresa.   0,11  3 0,33 








1.7.3 Matriz Atractividad / Competitividad (McKinsey)  
Gráfico No. 5 
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2. CONTROL INTERNO 
 
Es el conjunto de normas y procedimientos que implanta una empresa o ente para 
salvaguardar los activos, manejar razonablemente los pasivos  y proteger el patrimonio de 
dicha empresa o ente. 
 
 El control interno es un proceso llevado a cabo por las personas de una organización, 
diseñado con el fin de proporcionar un grado de seguridad "razonable" para la consecución de 
sus objetivos, dentro de las siguientes categorías: 
 Efectividad y eficiencia en las operaciones: Se orienta a los objetivos básicos de negocios 
de una entidad, incluyendo los objetivos de desempeño y rentabilidad y la salvaguarda de 
los recursos.  
 Confiabilidad de la información financiera: Se relaciona con la preparación de los estados 
financieros publicados confiables, incluyendo estados financieros intermedios y datos 
financieros seleccionados derivados de tales estados, tales como ganancias realizadas, 
informadas públicamente.  
 Cumplimiento de las leyes y regulaciones aplicables: Se refiere al cumplimiento de 
aquellas leyes y regulaciones a las que está sujeta la entidad.  
2.1 Importancia del Control Interno 
 
Proporciona seguridad al sistema contable que se utiliza en la empresa, fijando y evaluando 
los procedimientos administrativos, contables y financieros que ayudan a que la empresa 
realice su objeto.  Detecta las irregularidades y errores y propugna por la solución factible 
evaluando todos los niveles de autoridad, la administración del personal, los métodos y 
sistemas contables para que así el auditor pueda dar cuenta veraz de las transacciones y 







2.2 Objetivos del Control Interno 
 
El control interno tiene por objeto salvaguardar y preservar los bienes de la empresa, evitar 
desembolsos indebidos de fondos y ofrecer la seguridad de que no se contraerán obligaciones 
sin autorización. 
Tiene varios objetivos como: 
 Evitar o reducir fraudes. 
 Salvaguarda contra el desperdicio. 
 Salvaguarda contra la insuficiencia. 
 Cumplimiento de las políticas de operación sobre bases más seguras. 
 Comprobar la corrección y veracidad de los informes contables. 
 Salvaguardar los activos de la empresa. 
 Promover la eficiencia en operación y fortalecer la adherencia a las normas fijadas por 
la administración. 
 
ESTABLECIMIENTO DE OBJETIVOS 
Los objetivos deben establecerse antes que la dirección pueda identificar potenciales 
eventos que afecten a su consecución. El consejo administración debe asegurarse que la 
dirección ha establecido un proceso para fijar objetivos y que los objetivos seleccionados 
están en línea con la misión visión de la entidad, además de ser consecuentes con el riesgo 
aceptado. 








La dirección con la supervisión del consejo de administración establezca expresamente la 
razón de ser de la entidad  en términos generales y a partir de esto la dirección fija los 
objetivos estratégicos, formula las estrategias y establece los correspondientes objetivos 
operativos, de información y de cumplimiento para la organización. 
Aunque la misión de una entidad y sus objetivos estratégicos  sean generalmente estables, su 
estrategia y muchos objetivos relacionados con ella son más dinámicos y se adecuan a las 
cambiantes condiciones internas y externas. 
Los objetivos estratégicos sean de alto nivel, están alineados con la misión de la entidad y le 
dan su apoyo. Reflejan la opción que ha elegido la dirección en cuanto a cómo la entidad 
creara valor para sus grupos de interés. 
En la actualidad, la elaboración de planes estratégicos es muy utilizado por las organizaciones 
para establecer la misión, visión, objetivos, estrategias, valores y otros elementos. 
También se utilizan herramientas administrativas como el marco lógico para elaborar 
proyectos con indicadores de gestión, los medios de verificación objetiva y los supuestos 
establecidos. 
Cualquiera que sea la metodología, es indispensable que la dirección establezca los objetivos 
estratégicos respecto de los que asume la responsabilidad de gestionar su cumplimiento 
evitando los riesgos correspondientes. 
Objetivos Específicos 
Los objetivos estratégicos de la empresa están vinculados y se integran con otros objetivos 
más específicos, que repercuten en cascada en la organización hasta llegar a las diversas 
actividades. 
Al fijar los objetivos para los distintos niveles y actividades de la entidad, la organización 
puede identificar factores críticos de éxito. Estos factores críticos de éxito afectan a la 
entidad, a cada unidad, función o departamento y a sus integrantes. 
Estos factores críticos de éxito se representan en indicadores de gestión o estándares para 
medir el rendimiento. 
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Los objetivos deben ser fácilmente entendibles y medibles. Deben fijar como mínimo: 
tiempo/periodo, responsables, recursos, productos, factores críticos de éxito, formas de 
medición, informes, impactos, entre otros  
La gestión de riesgos corporativos exige que el personal en todos los niveles alcance 
suficiente entendimiento de los objetivos de la entidad .Todas las personas en los diferentes 
niveles de la organización, deben tener una compresión mutua de lo que se ha de lograr y de 
los medios para medir lo que se consiga. 
Existe una diversidad de objetivos entre entidades pero se establecen tres categorías amplias 
como las siguientes: 
Objetivos Operativos.  
Se refieren a la utilización eficaz y eficiente de los recursos en las operaciones de la entidad. 
Son la razón de ser de las empresas y van dirigidos a la consecución del objeto social. 
Constituyendo de este modo la parte más importante de todo el proceso de construcción de las 
estrategias y de la asignación de los recursos disponibles.  
 
Objetivos de Información.  
Relativos a la fiabilidad de la información, incluyen información interna y externa, tanto 
financiera como no financiera. 
La información también está relacionada con los documentos preparados para su difusión 
externa, como es el caso de los estados financieros y sus notas de detalle, los comentarios y 
análisis de la dirección y los informes presentados a entidades reguladoras. 
 
Objetivos de Cumplimiento.  
Se refieren al cumplimiento por parte de la entidad de las leyes y los reglamentos. Toda 
entidad debe desarrollar su actividad dentro del marco de la legalidad y los reglamentos que 
regulan los aspectos de las relaciones sociales, como son: normativa mercantil, civil, laboral, 
financiera, medio ambiente, seguridad, entre otros. El no cumplimiento de los mismos puede 
ocasionar problemas y puede afectar su prestigio. Cada entidad debe establecer sus propios 
objetivos de cumplimiento dentro de los cuales moverse. 
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Capacidad de la Entidad  para cumplir los compromisos contraídos con la comunidad y demás 
grupos de interés, en relación con los fines, en caso de no hacerlo, de hacerse cargo de las 
consecuencias de su incumplimiento. Se materializa en dos momentos, El primero, al 
considerar aquellos aspectos o eventos capaces de afectar la gestión de la entidades 
estableciendo las acciones necesarias para contrarrestarlos; el segundo, al reconocer la 
incapacidad personal o institucional para cumplir los compromisos y en consecuencia, 




Es hacer visible la gestión de la entidad a través de la relación directa entre los gobernantes, 
los gerentes y los servidores. Se materializa en la entrega de información adecuada para 
facilitar la participación de los ciudadanos en las decisiones que los afecten, tal como lo 
manda el artículo 2º de la Constitución Política. Para ello, las autoridades administrativas 
mantienen abierta la información y los documentos públicos, rinden informes a la comunidad 




Se manifiesta, en la orientación de las actuaciones bajo responsabilidad de los empleados, el 
cumplimiento de las normas constitucionales y legales vigentes, y los principios éticos y 




Es reconocer a todos los ciudadanos la capacidad para ejercer los mismos derechos para 
garantizar el cumplimiento del precepto constitucional según el cual "todas las personas nacen 
libres e iguales ante la ley, recibirán la misma protección y trato de las autoridades y gozarán 
de los mismos derechos, libertades y oportunidades sin ninguna discriminación por razones de 
sexo, raza, origen nacional o familiar, lengua, religión, opinión política o filosófica" Los 
servidores públicos están obligados orientar sus actuaciones y la toma de decisiones 
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Es la falta de designio anticipado o de prevención a favor o en contra de personas, a fin de 
proceder con rectitud, dictaminar y resolver los asuntos de manera justa. Se concreta cuando 
el empleado actúa con plena objetividad e independencia en defensa, en los asuntos bajo su 





Es velar porque, en igualdad de condiciones de calidad y oportunidad, la entidad obtenga la 
máxima productividad de los recursos que le han sido asignados y confiados para el logro de 
sus propósitos. Su cumplimiento garantiza la combinación y uso de los recursos en procura de 




Grado de consecución e impacto de los resultados de una entidad  en relación con las metas y 
los objetivos previstos. Se mide en todas las actividades y las tareas y en especial al concluir 
un proceso, un proyecto o un programa. Permite determinar si los resultados obtenidos tienen 




Se refiere a la austeridad y la mesura en los gastos e inversiones necesarios para la obtención 
de los insumos en las condiciones de calidad, cantidad y oportunidad requeridas para la 
satisfacción de las necesidades de la comunidad. Se operativiza en la medición racional de los 
costos y en la vigilancia de la asignación de los recursos para garantizar su ejecución en 







Hace referencia a la prontitud, la rapidez y la velocidad en el actuar. Significa dinamizar la 
actuación de la entidad con los propósitos de agilizar el proceso de toma de decisiones y 
garantizar resultados óptimos y oportunos. En aplicación de este principio, los empleados se 





Es el derecho de la sociedad y de los empleados de una entidad  al acceso pleno, oportuno, 
veraz y preciso a las actuaciones, resultados e información de las autoridades. Es 
responsabilidad de los gerentes dar a conocer los resultados de su gestión. 
 
Preservación del Medio Ambiente 
 
Es la orientación de las actuaciones de la entidad hacia el respeto por el medio ambiente, 
garantizando condiciones propicias al desarrollo de la sociedad. Cuando el hacer de una 
entidad pueda tener un impacto negativo en las condiciones ambientales, es necesario valorar 
sus costos y emprender las acciones necesarias para su minimización. La adecuada operación 
del Sistema de Control Interno, garantiza el acatamiento de estos principios por parte de los 
empleados, al considerarlos como punto de partida para el desempeño de sus funciones. 
 
 
2.4 Elementos del Control Interno 
 
 Plan de Organización  
Un plan de organización que proporcione una apropiada distribución funcional de la autoridad 
y la responsabilidad. Definir con la participación de los responsables de la dirección y 
administración de la organización la misión visión y objetivos estratégicos y de estos 
desprender las metas indicadores proyectos y acciones concretas tales que en su conjunto y 





 Practicas Sanas 
La organización debe hacer un esfuerzo por determinar y fomentar los valores de integridad y 
ética realizando prácticas sanas de aplicación deseable para beneficiar el desarrollo de los 
procesos y actividades de la organización vigilando su alineación congruencia con los 
documentos normativos así como establecer mecanismos que promuevan la adhesión del 
personal a estos valores. 
 
 Sistema de autorización y registro de procedimientos 
Un plan de autorizaciones, registros contables y procedimientos adecuados para proporcionar 
un buen control contables sobre el activo y el pasivo, los ingresos y los gastos. 
Cada nivel directivo y operativo debe conocer a profundidad los procesos que sigue la 
organización .Solamente a través del análisis de estos por parte de los responsables de la 
operación se puede establecer los estándares de calidad los puntos de medición y control de 
registro los mecanismos de coordinación la detección de actividades duplicadas o innecesarias 
y por tanto lograr el mejoramiento continuo. 
 
 Grado de idoneidad del personal 
Un personal debidamente instruido sobre sus derechos y obligaciones, que han de estar en 
proporción con sus responsabilidades. El control interno debe incluir las políticas y los 
procedimientos  necesarios para asegurar una apropiada planificación y administración   del 
potencial humano de la organización de manera que se asegure desde la selección y 
reclutamiento hasta la evaluación del desempeño instrumentando acciones para lograr la 
permanencia de los trabajadores planes de formación de carrera y sucesión de los funcionarios 
que reúnan las competencias idóneas para el desempeño de cada puesto. 
 
Existencia de una auditoría interna efectiva 
 
Con las salvedades que procedan cada organización debe contar con una auditoría interna 
adecuadamente organizada que disponga de independencia apoyo superior y los recursos 
necesarios para que pueda brindar una asesoría oportuna y profesional en el ámbito de su 
competencia y de este modo agregar valor a la gestión institucional y una garantía razonable 
de que la actuación de directivos y demás funcionarios se realiza con apego a la legalidad y 
practicas sanas .El directivo y los titulares subordinados por su parte deberán fortalecer la 
auditoría interna y procurar la implementación de las medidas necesarias para solventar las 
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situaciones señaladas por ella de conformidad con la normativa jurídica técnica de otra 
naturaleza que resulte aplicable. 
 
Procedimientos adecuados en las operaciones 
Unos procedimientos eficaces con los que llevar a cabo el plan proyectado. En el ejercicio de 
sus funciones los empleados deben observar y contribuir con sugerencias a los procedimientos 
de la organización aplicables a sus respectivas áreas de trabajo que hayan sido emitidas y 
divulgadas por los superiores jerárquicos quienes además deben instaurar medidas y 
mecanismos propicios para la adhesión a los procesos por ellos emitidas .En este sentido 
también deben mantener presentes los objetivos estratégicos de la organización a fin de 
colaborar en su logro y lograr la adecuada coordinación.  
 
2.5 Componentes del Control Interno 
Gráfico No. 6 
 
Dentro del marco integrado se identifican cinco elementos de control interno que se 
relacionan entre sí y son inherentes al estilo de gestión de la empresa. Los mismos son: 
 Entorno de Control.  
 Evaluación de Riesgos.  
 Actividades de Control.  
 Información y Comunicación.  
 Supervisión o Monitoreo.  
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Los componentes del control interno son el cuerpo del sistema y existen por las funciones que 
desarrollan cada uno de ellos. Proporcionan un grado de seguridad razonable en cuanto a la 
consecución de los objetivos dentro de las siguientes categorías: 
 
 Eficacia y eficiencia de las operaciones 
 Fiabilidad de la información financiera 
 Cumplimiento de las leyes y normas aplicables 
 
Entorno de control: 
Los factores de entorno de control incluyen la integridad, los valores éticos y la capacidad de 
los empleados de la entidad, la filosofía de dirección y el estilo de gestión la manera en que la 
dirección asigna la autoridad y las responsabilidades y organiza y desarrolla profesionalmente 
a sus empleados y por último la atención y orientación que proporciona el consejo de 
administración. 
Por ello el entorno de control marca la pauta del funcionamiento de una organización e 
influye en la concienciación de sus empleados respecto al control. 
Evaluación de los riesgos: 
Consiste en la identificación y el análisis de los riesgos relevantes para la consecución de los 
objetivos y sirve de base para determinar cómo han de ser gestionados los riesgos. Debido a 
que las condiciones económicas, industriales, legislativas y operativas continuaran cambiando 
continuamente es necesario disponer de mecanismos para identificar y afrontar los riesgos 
asociados con el cambio. Hemos de tener presente que cada entidad se enfrenta a diversos 
riesgos externos e internos y una condición previa a la evolución del riesgo es la 
identificación de los objetivos a los distintos niveles vinculados entre sí e internamente 
coherentes. 
 
Actividades de control: 
Las actividades de control son las políticas y los procedimientos que ayudan a asegurar que se 
lleven a cabo las instrucciones de la dirección de la empresa. Ayudan a asegurar que se tomen 
las medidas necesarias para controlar los riesgos relacionados con la consecución de los 
objetivos de la empresa. Hay actividades de control en toda la organización, a todos los 
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niveles y en todas las funciones que incluyen las aprobaciones, autorizaciones, verificaciones, 
revisiones de rentabilidad, operativa y salvaguarda de activos. 
 
Información y comunicación: 
Esta actividad engloba la construcción de la información contable y tiene por objeto que los 
empleados comprendan cuál es su papel en el sistema de control interno y que manera las 
actividades individuales están relacionadas con el trabajo de los demás. 
Por ello han de tener medios para comunicar la información significativa a los niveles 
superiores y en general debe existir una comunicación eficaz con terceros como cli entes, 
proveedores, órganos de control u accionistas. 
Supervisión o monitoreo: 
Los sistemas de control interno requieren supervisión, es decir, un proceso que comprueba 
que se mantiene el adecuado funcionamiento del sistema a lo largo del tiempo. Esto se 
consigue mediante actividades de supervisión continuada, evaluaciones periódicas o una 
combinación de ambas cosas. La supervisión continuada se da en el transcurso de las 
operaciones. Incluye tanto las actividades normales de dirección y supervisión, como otras 
actividades llevadas a cabo por el personal en la realización de sus funciones. El alcance y la 
frecuencia de las evaluaciones periódicas dependerán esencialmente de una evaluación de los 
riesgos y de la eficacia de los procesos de supervisión continuada. Las deficiencias detectadas 
en el control interno deberán ser notificadas a niveles superiores, mientras que la alta 
dirección y el consejo de administración deberán ser informados de los aspectos significativos 
observados. 
 
Todo el proceso debe ser supervisado, introduciéndose las modificaciones pertinentes cuando 
se estime necesario. De esta forma el sistema puede reaccionar ágilmente y cambiar de 
acuerdo a las circunstancias. 
 
Es preciso supervisar continuamente los controles internos para asegurarse de que el proceso 
funciona según lo previsto. Esto es muy importante porque a medida que cambian los factores 
internos y externos, controles que una vez resultaron idóneos y efectivos pueden dejar de ser 
adecuados y de dar a la dirección la razonable seguridad que ofrecían antes. 
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El alcance y frecuencia de las actividades de supervisión dependen de los riesgos a controlar y 
del grado de confianza que inspira a la dirección el proceso de control. La supervisión de los 
controles internos puede realizarse mediante actividades continuas incorporadas a los 
procesos empresariales y mediante evaluaciones separadas por parte de la dirección, de la 
función de auditoría interna o de personas independientes. Las actividades de supervisión 
continua destinadas a comprobar la eficacia de los controles internos incluyen las actividades 
periódicas de dirección y supervisión, comparaciones, conciliaciones, y otras acciones de 
rutina.  
 
Luego del análisis de cada uno de los componentes, podemos sintetizar que éstos, vinculados 
entre sí: 
 
 Generan una sinergia y forman un sistema integrado que responde de una manera 
dinámica a las circunstancias cambiantes del entorno.  
 Son influidos e influyen en los métodos y estilos de dirección aplicables en las empresas e 
inciden directamente en el sistema de gestión, teniendo como premisa que el hombre es el 
activo más importante de toda organización y necesita tener una participación más activa 
en el proceso de dirección y sentirse parte integrante del Sistema de Control Interno que se 
aplique.  
 Están entrelazados con las actividades operativas de la entidad coadyuvando a la 
eficiencia y eficacia de las mismas.  
 Permiten mantener el control sobre todas las actividades.  
 Su funcionamiento eficaz proporciona un grado de seguridad razonable de que una o más 
de las categorías de objetivos establecidas van a cumplirse. Por consiguiente, estos 
componentes también son criterios para determinar si el control interno es eficaz.  
 Marcan una diferencia con el enfoque tradicional de control interno dirigido al área 
financiera.  




3. PRECIOS DE TRANSFERENCIA 
3.1 Antecedentes Precios de Transferencia en el Ecuador. 
 
En Gran Bretaña alrededor del año de 1915 es el primer país en el mundo que adopta en su 
legislación fiscal lo que conocemos como Precios de Transferencia; seguida de los Estados 
Unidos de América en 1917. 
 
El concepto de Precios de Transferencia surge simplemente como un instrumento preventivo, 
y fue hasta después de la Segunda Guerra Mundial cuando el mismo adquiere una importancia 
mayor.1 
 
El vocablo Precios de Transferencia se utiliza desde principios de siglo y de esta forma el 
primer organismo que estudia a fondo los precios de transferencia es la Organización de las 
Naciones Unidas a través del grupo AD  HOC, concretándose los primeros esfuerzos 
normativos internacionales en los años 1928 y 1935 en las convenciones de la Liga de las 
Naciones , en las cuales se reconoce el  principio de arm’s length principio de igualdad como 
un mecanismo natural del mercado para reconocer el precio real de las operaciones 
mercantiles a través de la libre competencia entre partes no relacionadas . Estos estudios se 
siguen conservando actualmente y sus lineamientos se plasman en un modelo tributario 
llamado Modelo de la ONU   
    
Los  precios de transferencia en el Ecuador inician con la modificación al artículo No. 91 del 
Código Tributario, sustituido por el Art. No. 4 de la Ley 99-24 (Suplemento del Registro 
Oficial No. 181, del 30 de abril de 1999), mediante la cual se faculta a la administración 
tributaria para regular los precios de transferencia de bienes o servicios para efectos 
tributarios, dentro de la determinación directa, cuando las ventas se hagan bajo el costo o 
cuando las importaciones y exportaciones de bienes o servicios se hagan a precios inferiores a 




                                                 
1 Pere Mole Trabajo sobre: Precios de Transferencia. Posgrado en derecho Tributario.  
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3.2 Concepto de Precios de Transferencia 
 
Para la definición de los Precios de Transferencias, varios autores han propuesto sus propias 
definiciones. Uno de los conceptos que encierra todos los aspectos involucrados y explica de 
manera clara que se entiende por Precios de Transferencia es el siguiente: 
  
“… El precio de transferencia presupone la divergencia del precio estipulado entre empresas 
vinculadas, y el precio de competencia, fijado por empresas independientes actuando en 
circunstancias similares. Los precios en el conjunto vinculado son distintos a los que 
resultarían si las entidades no fueran miembros del mismo y respetaran los precios de 
mercado…” Ceferino José Aruta2 
 
Otro concepto que señala el significado de precios de transferencias es el siguiente: 
 
Precios de transferencia son aquellos que  regulan con fines tributarios las transacciones que 
se realizan entre partes relacionadas, en los términos definidos por Ley, de manera que las 
contraprestaciones entre ellas sean similares a las que se realizan entre partes independientes. 
 
Se considerarán partes relacionadas, en los casos los siguientes: 
 
a) La sociedad matriz y sus sociedades filiales, subsidiarias o establecimientos permanentes. 
b)  Las sociedades filiales, subsidiarias o establecimientos permanentes, entre sí. 
c)  Las partes en las que una misma persona natural o sociedad, participe indistintamente, 
directa o indirectamente en la dirección, administración, control o capital de tales partes. 
d)  Las partes en las que las decisiones sean tomadas por órganos directivos integrados en su 
mayoría por los mismos miembros. 
e) Las partes, en las que un mismo grupo de miembros, socios o accionistas, participe 
indistintamente, directa o indirectamente en la dirección, administración, control o capital 
de éstas. 
f) Los miembros de los órganos directivos de la sociedad con respecto a la misma, siempre 
que se establezcan entre éstos relaciones no inherentes a su cargo. 
g) Los administradores y comisarios de la sociedad con respecto a la misma, siempre que se 
establezcan entre éstos relaciones no inherentes a su cargo. 
                                                 
2 Ceferino José Aruta página 100  
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h) Una sociedad respecto de los cónyuges, parientes hasta el cuarto grado de consanguinidad 
o segundo de afinidad de los directivos; administradores; o comisarios de la sociedad. 
i)  Una persona natural o sociedad y los fideicomisos en los que tenga derechos. 
 
3.3 Concepto del Principio de Plena Competencia (Arm’s Length) 
El precio de transferencia es el precio que pactan dos empresas que pertenecen a un mismo 
grupo empresarial o a una misma persona. Mediante este precio se distribuyen utilidades entre 
ambas empresas. Una le puede vender más caro o más barato, a diferencia del precio de 
mercado. Por lo tanto, el precio de transferencia no siempre sigue las reglas de una economía 
de mercado, es decir no siempre se regula mediante la oferta y la demanda. 
Las normas sobre precios de transferencia buscan evitar que empresas vinculadas o 
relacionadas (casa matriz y filiales, por ejemplo) manipulen los precios bajo los cuales 
intercambian bienes o servicios, de forma tal que aumenten sus costos o deducciones, o 
disminuyan sus ingresos gravables. Este concepto se conoce internacionalmente como 
Principio Arm’s Length, y ha sido adoptado por la mayoría de las economías del mundo y, en 
particular, por los países que integran la Organización para la Cooperación y Desarrollo 
Económico (OCDE).3 
 
3.4 Criterios para aplicar el principio de plena competencia 
Análisis de comparabilidad 
 
a) Razones para el examen de comparabilidad 
 
 La aplicación del principio de plena competencia se basa generalmente en la comparación de 
las condiciones de una operación vinculada con las condiciones de las operaciones entre 
empresas independientes.  
 
Para que estas comparaciones sean útiles, las características económicas relevantes de las 
situaciones que se comparan deben ser lo suficientemente comparables. Ser comparable 
significa que ninguna de las diferencias (si las hay) entre las situaciones que se comparan 
                                                 
3 La Organización para la Cooperación y Desarrollo  Económico  (OCDE), es un organismo constituido por países con economías 
normalmente desarrolladas del cual Ecuador no es miembro, que cuenta entre sus objetivos, el establecer lineamientos generales para facilitar 
el comercio internacional. 
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pueda afectar materialmente a las condiciones analizadas en la metodología (por ejemplo, el 
precio o el margen) o que se pueden realizar ajustes suficientemente precisos para eliminar los 
efectos de dichas diferencias. En la determinación del grado de comparabilidad, incluyendo el 
tipo de ajustes que resulten necesarios para lograrla, se requiere comprender cómo evalúan las 
sociedades independientes las operaciones potenciales. Las empresas independientes, a la 
hora de valorar los términos de una posible operación, los comparan con otras opciones reales 
de que disponen y sólo participarán en ella si no ven una alternativa que sea claramente más 
atractiva. Por ejemplo, no parece probable que una empresa acepte un precio ofertado por una 
empresa independiente si sabe que otros clientes potenciales desearían pagar más por su 
producto en condiciones similares.  
 
b) Los factores determinantes de la comparabilidad 
 
Características de los activos o de los servicios  
 
Las diferencias en las características específicas de los activos o de los servicios explican a 
menudo, al menos en parte, las diferencias en su valor en el mercado libre. En consecuencia, 
la comparación de estas características puede ser útil en la determinación de la 
comparabilidad entre operaciones vinculadas y no vinculadas. En general, la similitud en las 
características de los activos o servicios transmitidos será más relevante cuando se comparen 
precios de operaciones vinculadas y no vinculadas y menos relevantes cuando se comparen 
márgenes de beneficios. Será preciso tener en cuenta las características siguientes: en el caso 
de transmisiones de bienes tangibles, las características físicas de los mismos, sus cualidades 
y su fiabilidad, así como su disponibilidad y el volumen de la oferta; en el caso de la 
prestación de servicios, la naturaleza y el alcance de los servicios; y en el caso de activos 
intangibles, la forma de la operación  el tipo de activo, la duración y el grado de protección y 
los beneficios previstos derivados de la utilización del activo en cuestión. 
 
 Análisis funcional 
 
 En las relaciones comerciales entre dos empresas independientes, la remuneración reflejará 
las funciones desempeñadas por cada empresa (teniendo en cuenta los activos utilizados y los 
riesgos asumidos), para determinar si son comparables entre sí operaciones vinculadas y no 
vinculadas o entidades asociadas e independientes, es necesario comparar las funciones 
asumidas por las partes.  
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Esta comparación se basa en un análisis funcional que pretende identificar y comparar 
actividades y responsabilidades, significativas desde un punto de vista económico, que son o 
van a ser asumidas por la empresa independiente y por la asociada. Con tal fin, se debe prestar 
particular atención a la estructura y organización del grupo. 
 
También puede ser relevante y útil, en la identificación y comparación de las funciones 
desempeñadas, la tarea de considerar los activos que son o serán utilizados. Este análisis debe 
ponderar el tipo de activos utilizados, tales como instalaciones y equipos, la utilización de 
intangibles valiosos, etc., y la naturaleza de los mismos, así como su antigüedad, el valor de 
mercado, la ubicación, la existencia de derechos de propiedad industrial. 
 
Los riesgos a tener en cuenta son: los del mercado, tales como las fluctuaciones en los costos 
de los factores y en los precios de los productos; los de pérdidas asociadas a la inversión en 
propiedad, planta y equipo y a su uso; los derivados del éxito o fracaso de las inversiones en 
investigación y desarrollo; los riesgos financieros, como los motivados por la inestabilidad de 




En las relaciones comerciales en condiciones de plena competencia, las cláusulas 
contractuales de las operaciones definen generalmente, de forma expresa o implícita, cómo se 
reparten las responsabilidades, riesgos y beneficios entre las partes. En este sentido el examen 
de los términos contractuales debe formar parte del análisis funcional al que nos hemos 
referido anteriormente. Las cláusulas de una operación se pueden encontrar, además de en el 
contrato escrito, en la correspondencia y en las comunicaciones entre las partes. Cuando no 
consten por escrito las condiciones contractuales entre las partes, habrá que deducirlas de su 
conducta y de los principios económicos que rigen normalmente las relaciones entre empresas 
independientes. 
 
En las relaciones comerciales entre empresas independientes, las diferencias de intereses entre 
las partes aseguran que éstas intenten normalmente hacer respetar los términos del contrato, 
que sólo serán ignorados o modificados si resulta de interés para ambas. Esta misma 
divergencia de intereses puede que no exista en el caso de empresas asociadas, siendo 
importante, en consecuencia, examinar si la conducta de las partes es conforme con las 




Los precios de plena competencia pueden variar entre mercados diferentes incluso para 
operaciones referidas a unos mismos bienes o servicios; por tanto, para lograr la 
comparabilidad se requiere que los mercados en que operan las empresas independientes y las 
asociadas sean comparables y que las diferencias existentes no incidan materialmente en los 
precios o que se puedan realizar los ajustes apropiados. 
 
Resulta esencial identificar el mercado o los mercados considerando los bienes y servicios 
sustitutos disponibles. Las circunstancias económicas que pueden ser relevantes para 
determinar la comparabilidad de los mercados son: su localización geográfica; su dimensión; 
el grado de competencia y la posición competitiva relativa en el mismo de compradores y 
vendedores; la disponibilidad (el riesgo) de bienes y servicios sustitutivos; los niveles de 
oferta y demanda en el mercado en su totalidad, así como en determinadas zonas, si son 
relevantes; el poder de compra de los consumidores, la naturaleza y alcance de las 
reglamentaciones públicas que inciden sobre el mismo; los costes de producción, incluyendo 
los costes del suelo, del trabajo y del capital; los costos de transporte; la fase de 





Se debe analizar las estrategias mercantiles al determinar la comparabilidad, con el fin de fijar 
los precios de transferencia. Éstas atenderían un gran número de aspectos propios de la 
empresa, como pueden ser la innovación y el desarrollo de nuevos productos, el grado de 
diversificación, la aversión al riesgo, la valoración de los cambios políticos, la incidencia de 
las leyes laborales vigentes y en proyecto, así como cualesquiera otros factores que influyen 
en la dirección cotidiana de la empresa. Puede ser necesario tener en cuenta estas estrategias 
comerciales al determinar la comparabilidad entre operaciones vinculadas y no vinculadas y 
entre empresas asociadas e independientes.  
Aspectos relevantes vinculados a la temporalidad pueden crear problemas concretos a las 
Administraciones tributarias a la hora de valorar la legitimidad de la afirmación del 
contribuyente que sigue una estrategia comercial que le diferencia respecto de otras empresas 
potencialmente comparables. Algunas de estas estrategias, como las que se refieren a la 
penetración en mercados o al aumento de cuotas de participación en el mismo, implican la 
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reducción de los beneficios actuales del contribuyente en previsión del aumento de beneficios 
en el futuro. Si en el futuro no se logra ese incremento en los beneficios porque el 
contribuyente no siguió la estrategia comercial propuesta, puede suceder que ciertas 
condiciones legales impidan una nueva comprobación de las Administraciones tributarias de 
períodos impositivos anteriores. Al menos en parte por esta razón, las Administraciones 
tributarias tal vez quieran someter a un examen particular las peticiones de los contribuyentes 
que siguen estas estrategias comerciales. 
 
Identificación de las operaciones realmente efectuadas 
 
La comprobación por parte de una Administración tributaria de una operación vinculada debe 
estar basada en las operaciones realmente efectuadas por las empresas asociadas y de acuerdo 
con la forma en que aquéllas la han estructurado, utilizando los métodos que los 
contribuyentes han aplicado siempre que éstos sean coherentes, las Administraciones 
tributarias no deben ignorar las operaciones reales ni sustituirlas por otras. La reestructuración 
de operaciones comerciales legítimas constituiría un ejercicio totalmente arbitrario que 
resultaría injusto como consecuencia de producir doble imposición cuando la otra 
Administración tributaria no comparta el mismo punto de vista sobre cómo debería estudiarse 
la operación. 
 
Las empresas asociadas pueden realizar una mayor variedad de contratos y acuerdos que las 
independientes porque a menudo no existe el conflicto de intereses que normalmente está 
presente entre partes independientes. Las empresas asociadas pueden, y frecuentemente lo 
hacen, concluir contratos de una naturaleza muy concreta que rara vez, o nunca, se encuentran 
entre partes no vinculadas. Así puede ser por diversas razones, económicas, legales o fiscales, 
dependiendo de las circunstancias de cada caso en particular. Más aun, los contratos 
celebrados en el seno de un grupo multinacional podrían ser alterados, suspendidos, 
ampliados o resueltos con facilidad, según la estrategia global del grupo multinacional en su 
conjunto, alteraciones que incluso pueden tener carácter retroactivo. En estos casos, las 
Administraciones tributarias tendrían que determinar cuál es la realidad que subyace tras un 
acuerdo contractual para poder concretar el principio de plena competencia.4 
 
 
                                                 
4 Susana Rizo: “Las Nuevas Disposiciones sobre Precios de Transferencia” Agosto 1999.   
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Evaluación de operaciones separadas y combinadas 
 
En teoría, el principio de plena competencia debe aplicarse operación por operación si se 
pretende la aproximación más precisa a un valor de mercado equitativo.  
 
Ambas operaciones deben valorarse conjuntamente utilizando el método o métodos de plena 
competencia más adecuados. 
 
Mientras que hay operaciones entre empresas asociadas contratadas separadamente que 
requieren ser evaluadas de forma conjunta para determinar si reúnen las condiciones propias 
de la plena competencia, existen otras operaciones contratadas globalmente entre esas mismas 
empresas que necesitan ser evaluadas separadamente. Un grupo multinacional puede 
reagrupar en una única operación y a un único precio un conjunto de beneficios tales como la 
cesión de patentes, de know-how, de marcas, la prestación de servicios técnicos y 
administrativos y el arrendamiento de instalaciones de producción. Este tipo de acuerdos se 
suele conocer como acuerdos globales. Estas fórmulas (acuerdos de conjunto) difícilmente 
incluyen la venta de bienes, aunque el precio exigido por la venta de bienes puede cubrir la 
prestación de algunos servicios auxiliares. En algunos casos, puede que no sea posible valorar 
el acuerdo en su conjunto de tal forma que resulte necesario segregar algunos de sus 
elementos. En estos casos, una vez que se determine el precio de transferencia que 
corresponda al elemento separado, la Administración tributaria, no obstante, deberá 
considerar si, en su totalidad, el precio de transferencia para los diferentes elementos responde 
al principio de plena competencia. 
 
Para llegar a esta conclusión, las Administraciones tributarias deberían examinar el acuerdo 
global entre empresas asociadas de la misma forma que analizarían acuerdos similares 
celebrados entre empresas independientes. Los contribuyentes deberían poder demostrar que 
el acuerdo global recoge un precio de transferencia correcto. 
 
 Utilización de un rango de plena competencia 
 
Es posible en algunos casos concretar el principio de plena competencia hasta determinar una 
cifra única (por ejemplo, un precio o un margen) que constituirá la referencia más fiable para 
establecer si una operación responde a las condiciones de plena competencia. 
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 Es posible también que las diferencias en los puntos del rango reflejen que empresas 
independientes involucradas en operaciones comparables en circunstancias comparables quizá 
no establezcan exactamente el mismo precio para la operación. Por tanto, la determinación 
concreta del precio de plena competencia exige necesariamente algún margen de 
interpretación., la utilización de un rango de plena competencia puede ser particularmente 
adecuada, en la aplicación del método del margen neto de la operación, cuando este método se 
aplica como último recurso. 
 
El rango de cifras también puede producirse cuando se aplica más de un método para evaluar 
una operación vinculada. Por ejemplo, dos métodos que alcanzan grados similares de 
comparabilidad pueden ser utilizados para valorar la conformidad de una operación con las 
condiciones de plena competencia. Cada método puede determinar un resultado o un rango de 
resultados que difiera de los obtenidos con otros métodos como consecuencia de las 
diferencias en su naturaleza y de los datos utilizados relevantes para la aplicación de un 
método en particular. Sin embargo, cada método podría ser utilizado para determinar un rango 
aceptable de precios de plena competencia. Los datos resultantes de estos rangos podrían 
permitir la determinación con mayor exactitud del intervalo de plena competencia, por 
ejemplo, cuando los rangos se superponen, o pueden llevar a reconsiderar la exactitud de los 
métodos usados, cuando no lo hacen. No es posible establecer una regla general en lo 
concerniente a la utilización de los rangos obtenidos en la utilización de métodos diversos ya 
que las conclusiones que se extraigan de su uso dependerán de la fiabilidad relativa de los 
métodos empleados para determinar los rangos y de la calidad de la información utilizada 
para aplicar los diferentes métodos. 
 
Cuando la aplicación de uno o más métodos determina un rango de cifras, una desviación 
importante entre puntos del mismo posiblemente indique que los datos utilizados para 
concretar algunos puntos tal vez no sean tan fiables como los utilizados para determinar los 
restantes puntos en el rango, o que dicha desviación resulte de características de los datos 
comparables que a su vez requieren ajustes. En tales casos, puede ser necesario un análisis 
más detenido de esos puntos con el objeto de evaluar su idoneidad para ser incluidos en el 






Utilización de datos de varios años 
 
En general, puede ser útil examinar los datos tanto del año que se comprueba como de los 
años anteriores a fin de entender completamente los hechos y circunstancias que rodean a una 
operación vinculada. El análisis de esta información podría poner de manifiesto hechos que 
pueden haber influido (o deberían haber influido) en la determinación del precio de 
transferencia. Por ejemplo, el uso de datos procedentes de años anteriores mostrará si la 
pérdida en una operación declarada por un contribuyente es parte de una serie de pérdidas 
producidas en operaciones similares, si es el resultado de circunstancias económicas 
particulares de un año anterior que implicaron incrementos en los costes en el año siguiente o 
si constituye el reflejo del hecho de que un producto determinado se encuentra al final de su 
ciclo vital. Este tipo de análisis puede ser particularmente útil cuando se acude a un método 
del beneficio de la operación como último recurso. 
 
Los datos de varios años también son útiles para suministrar información acerca de los ciclos 
económicos relevantes y de los ciclos de vida de los productos de las empresas comparables. 
Las diferencias en el ciclo económico o en el ciclo de los productos pueden tener un efecto 
sustancial en las condiciones de los precios de transferencia que debe evaluarse para 
determinar su comparabilidad. Los datos de años anteriores pueden mostrar si una empresa 
independiente involucrada en una operación comparable se vio afectada de manera 
comparable por circunstancias económicas comparables, o si las diferentes circunstancias de 
algún año anterior afectaron a sus precios o a sus beneficios de tal forma que dicha operación 
de la empresa no debería ser utilizada como elemento comparable. 
 
Los datos de años posteriores al año de la operación también pueden ser relevantes en el 
análisis de los precios de transferencia, pero las Administraciones tributarias deben tener 
cuidado en el análisis retrospectivo. Por ejemplo, los datos de años posteriores pueden ser 
prácticos para comparar ciclos de vida de productos y operaciones vinculadas y no vinculadas 
con el objeto de determinar si una operación independiente constituye un elemento 
comparable adecuado en la aplicación de un método concreto. El comportamiento posterior de 
las partes también puede ser relevante para averiguar los términos y circunstancias reales 







Cuando una empresa asociada incurre en pérdidas constantemente mientras que el grupo 
multinacional en su conjunto es rentable, los hechos podrían suscitar un examen especial de 
los temas relativos a la fijación de los precios de transferencia. Por supuesto, las empresas 
asociadas, lo mismo que las empresas independientes, pueden sufrir pérdidas reales, ya sea 
debido a costes altos de puesta en marcha, a circunstancias económicas desfavorables, a 
ineficiencias o a otras razones comerciales legítimas. Sin embargo, una empresa 
independiente no estaría preparada para soportar pérdidas indefinidamente. Una empresa 
independiente que incurre en pérdidas de forma recurrente cesaría eventualmente en sus 
actividades en estas condiciones. Por el contrario, una empresa asociada que realiza pérdidas 
puede continuar su actividad si ésta beneficia al grupo multinacional en su conjunto. 
 
El hecho de que exista una empresa que arroje pérdidas y que concierte negocios con otros 
miembros rentables de su grupo multinacional sugeriría a los contribuyentes o a las 
Administraciones tributarias que se deberían examinar los precios de transferencia. Puede ser 
que la empresa con pérdidas no esté siendo retribuida adecuadamente por el grupo 
multinacional del que forma parte si se consideran los beneficios derivados de sus actividades. 
Por ejemplo, un grupo multinacional puede necesitar la producción de toda una línea de 
productos y/o de servicios si quiere seguir siendo competitiva y ser globalmente rentable, pero 
puede ocurrir que alguna línea concreta de productos sea deficitaria normalmente. Un 
miembro del grupo multinacional podría tener pérdidas continuas porque produce todos los 
productos deficitarios mientras que otros miembros del mismo fabrican los productos 
generadores de beneficios. Una empresa independiente prestaría dicho servicio sólo si 
estuviera retribuida adecuadamente. En consecuencia, una forma de afrontar este problema de 
fijación de precios de transferencia consistiría en considerar que la empresa deficitaria recibe 
la misma clase de remuneración que la que obtendría una empresa independiente conforme al 
principio de plena competencia. 
 
Efectos de las políticas de los poderes públicos 
 
Hay algunas situaciones en las que los contribuyentes pretenderán que el precio de plena 
competencia debe ser ajustado para tomar en cuenta intervenciones estatales, como puedan ser 
controles en los precios (incluidos los recortes en los precios), en los tipos de interés, en los 
pagos de servicios u honorarios de dirección, en los pagos en concepto de cánones, subsidios 
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a determinados sectores, controles de cambios, derechos anti-dumping o políticas de los tipos 
de cambio. Como regla general, estas intervenciones de los poderes públicos deben tratarse 
como factores del mercado de un determinado país y, en condiciones normales, deben ser 
tomadas en cuenta en la evaluación del precio de transferencia del contribuyente en ese 
mercado. La cuestión que queda planteada es si, a la luz de esos factores, las operaciones 
emprendidas por las empresas asociadas son consistentes con las operaciones entre empresas 
independientes. 
 
Queda planteada la cuestión de determinar el momento en que un control en los precios afecta 
al precio de un producto o de un servicio. Con frecuencia, la incidencia directa se producirá 
en el precio final para el consumidor pero, aun así, puede producirse algún efecto en los 
precios pagados en fases anteriores durante el suministro de productos al mercado. En la 
práctica, puede suceder que las multinacionales no realicen ajustes en sus precios de 
transferencia para tener en cuenta dichos controles, dejando que sea el vendedor final quien 
padezca las consecuencias de reducciones eventuales en beneficios, o que carguen precios que 
de alguna manera permitan distribuir esa carga entre el vendedor final y el suministrador 
intermediario. Se debería considerar si un suministrador independiente hubiera o no 
participado en los costos derivados de un control de precios y si una empresa independiente 
hubiera buscado una línea de productos alternativa u otras oportunidades comerciales. En este 
sentido, no parece posible que una empresa independiente hubiera estado preparada para 
producir, distribuir o proveer de otra forma productos o servicios en condiciones tales que no 
le hubieran reportado beneficios. Sin embargo, es obvio que un país con controles en los 
precios debe tener en cuenta que esos controles afectaran a los beneficios que pueden realizar 
las empresas que venden bienes sujetos a dichos controles. 
 
Como regla general, cuando la intervención estatal se aplica por igual a operaciones entre 
empresas asociadas y entre empresas independientes (tanto legalmente como de hecho), la 
cuestión, cuando surge entre empresas asociadas, debe abordarse de la misma manera a 
efectos fiscales que cuando se plantea respecto de operaciones entre empresas independientes. 
En el caso de que la intervención pública se aplique sólo a operaciones entre empresas 








Tiene lugar cuando una empresa asociada provee un beneficio a otra empresa asociada dentro 
del grupo que se corresponde en alguna medida con la recepción, a cambio, de diferentes 
beneficios de dicha empresa. Estas empresas pueden pretender que los beneficios (ventajas) 
que cada una ha recibido deberían compensarse con los que cada una ha aportado como pago 
total o parcial de estos mismos, de tal forma que únicamente debe ser considerada en la 
liquidación de la deuda tributaria la ganancia o la pérdida neta (si la hay) derivada de la 
operación. Por ejemplo, una empresa puede autorizar el uso de una patente a otra empresa en 
contraprestación por la provisión de know-how en virtud de otra relación y afirmar que la 
operación no produce ganancias ni pérdidas a ninguna de las dos partes. En ocasiones se 
puede encontrar este tipo de acuerdos entre empresas independientes, dando lugar a 
evaluaciones de acuerdo con el principio de plena competencia con el objeto de cuantificar el 
valor de los respectivos beneficios cuya compensación se pretende. 
 
Las compensaciones intencionadas pueden variar en importancia y complejidad. Pueden 
resultar desde la simple compensación de dos operaciones (por ejemplo, fijar un precio de 
venta favorable para bienes manufacturados a cambio de un precio de compra favorable para 
las materias primas utilizadas en la producción del bien) hasta un acuerdo general para 
equilibrar todos los beneficios que fluyen a las partes durante un período. Difícilmente las 
empresas independientes considerarían esta última fórmula de contratación, a menos que los 
beneficios se puedan cuantificar con precisión y el contrato se concluya con anterioridad. De 
otra forma, las empresas independientes preferirán normalmente que sus ingresos y sus gastos 
fluyan independientemente unos de otros, asumiendo cualquier pérdida o beneficio derivados 
de su comercio normal. 
 
La existencia de compensaciones intencionadas no altera la condición esencial que es la 
conformidad con el principio de plena competencia, a efectos fiscales, de los precios de 
transferencia de las operaciones vinculadas. Sería útil que los contribuyentes pusieran de 
manifiesto la existencia de compensaciones elaboradas intencionadamente en dos o más 
operaciones entre empresas asociadas y probaran (o reconocieran que tienen la 
documentación pertinente y que han efectuado análisis suficientes como para demostrarlo) 
que, después de tener en cuenta las compensaciones, las condiciones que rigen las operaciones 
son compatibles con el principio de plena competencia a la hora de presentar las declaraciones 
tributarias. 
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Utilización del valor de aduana 
 
Con carácter general, el principio de plena competencia es aplicado por muchas 
Administraciones de aduanas como principio para comparar entre el valor atribuible a bienes 
importados por empresas asociadas y el valor de bienes similares importados por empresas 
independientes. 
 
Sin embargo, tanto las Autoridades aduaneras como las Administraciones tributarias 
persiguen, generalmente, la determinación del valor de los productos en el momento en que 
fueron transmitidos o importados. (Para las Administraciones tributarias, el momento 
relevante es, con carácter general, la conclusión del contrato, que en muchas ocasiones 
coincide con el momento de la transmisión). Así, las valoraciones aduaneras, en cuanto que 
tienen lugar en el momento en que se produce la transmisión o en un momento próximo, 
pueden ser útiles a las Administraciones tributarias en la evaluación de la condición de plena 
competencia del precio de transferencia de la operación vinculada. En particular, las 
Autoridades aduaneras dispondrán de documentación contemporánea relativa a la operación 
que puede ser relevante en el examen de los precios de transferencia, especialmente si está 
preparada por el contribuyente. 
 
Utilización de los métodos para determinar los precios de transferencia 
 
Permiten determinar si las condiciones que reúnen las relaciones comerciales o financieras 
entre empresas asociadas son compatibles con el principio de plena competencia. No existe 
ningún método que resulte útil en todas las circunstancias ni la aplicabilidad de cualquier 
método en particular debe ser desestimada. Las Administraciones tributarias no deberían 
precipitarse a la hora de realizar ajustes menores o marginales. Más aún, los grupos 
multinacionales tienen libertad para aplicar métodos no descritos en este Informe con el 
objeto de determinar precios, siempre que satisfagan el principio de plena competencia con 
arreglo a las Directrices reflejadas en el presente documento. Sin embargo, el contribuyente 
debe mantener y estar preparado para suministrar documentación referida a la determinación 
de sus precios de transferencia.  
 
El principio de plena competencia no exige la aplicación de más de un método y, de hecho, 
confiar indebidamente en la necesidad de acudir a diversos métodos puede suponer una carga 
importante para los contribuyentes. Así, este Informe no exige, ni al inspector fiscal ni al 
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contribuyente, practicar diversos métodos en sus análisis. Mientras que en algunos casos la 
elección de un método no sea evidente e inicialmente se considere más de un método, en 
general será posible seleccionar aquél que sea para ofrecer la mejor estimación de un precio 
de plena competencia. En casos complicados, sin embargo, cuando ningún enfoque resulte 
concluyente, una aproximación flexible a la cuestión llevaría a la evidencia de la utilización 
conjunta de diversos métodos. En tales casos, se debería intentar llegar a una conclusión 
conforme al principio de plena competencia que sea satisfactoria desde un punto de vista 
práctico para todas las partes interesadas, teniendo en cuenta los hechos y circunstancias del 
caso, el conjunto de datos disponibles y la fiabilidad relativa de los diversos métodos a 
considerar5 
 
3.4 Métodos para evaluar el Principio de Plena Competencia 
 
La aplicación del principio de plena competencia se basa generalmente en la comparación de 
las condiciones de una operación vinculada con las condiciones de las operaciones entre 
empresas independientes. Para que estas comparaciones sean útiles, las características 
económicas relevantes de las situaciones que se comparan deben ser lo suficientemente 
comparables. Ser comparable significa que ninguna de las diferencias (si las hay) entre las 
situaciones que se comparan pueda afectar materialmente a las condiciones analizadas en la 
metodología (por ejemplo, el precio o el margen) o que se pueden realizar ajustes 
suficientemente precisos para eliminar los efectos de dichas diferencias. 
 
Para cada operación informada, el contribuyente deberá señalar el método utilizado para 
aplicar el principio de plena competencia, y que pueden ser: 
 
Métodos Tradicionales Transaccionales  
 Precio Comparable no Controlado (MCUP) 
 Precio de Reventa (MPR) 
 Costo Adicionado (MCA) 
Métodos de Utilidad Transaccional 
 Distribución de Utilidades (MDU) 
 Residual de Distribución de Utilidades (MRDU) 
 Margen Neto Transaccional de Utilidad Operacional (MMNT)   
                                                 
5 © 1999, Organization for Economic Co-operation and Development, Paris 
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Métodos Adicionales (SRI) 
 Operaciones de Importación y Exportación 






4. METODOS PARA EVALUAR EL PRINCIPIO DE PLENA 
COMPETENCIA 
El principio de Plena Competencia es una norma internacional sobre precios de transferencia 
para ser utilizada a efectos fiscales por grupos multinacionales y sus métodos son6 
. 
4.1 Métodos Tradicionales Transaccionales  
Los métodos son: 
 Precio Comparable no Controlado (MCUP) 
 Precio de Reventa (MPR) 
 Costo Adicionado (MCA) 
 
4.1.1 Método del precio comparable no controlado: 
Permite establecer el precio de plena competencia de los bienes o servicios transferidos en 
cada una de las operaciones entre partes relacionadas, con el precio facturado de los bienes o 
servicios transferidos en operaciones con o entre partes independientes en operaciones 
comparables. 
 
Sin perjuicio de lo establecido en el párrafo precedente, para efectos de determinar la renta de 
fuente ecuatoriana cuando se trate de operaciones de importación y exportación a partes 
relacionadas se considerará, según el caso, como mejor tratamiento una de las siguientes 
opciones: 
 
 Operaciones de Importación y Exportación.- En los casos que tengan por objeto 
operaciones de importación y exportación respecto de las cuales pueda establecerse el precio 
internacional de público y notorio conocimiento en mercados transparentes, bolsas de 
comercio o similares deberán utilizarse dichos precios a los fines de la determinación de la 
renta neta de fuente ecuatoriana, salvo prueba en contrario. 
 
                                                 
6 © 2002, Secretaría de Hacienda y Crédito Público, Servicio de Administración Tributaria, para la edición en español. 
Traducido por el Instituto de Estudios Fiscales (IEF), Madrid, bajo convenio con la OCDE.  
 
45 
 Operaciones de Importación y Exportación realizadas a través de intermediarios.- Sin 
perjuicio de lo establecido en los párrafos precedentes cuando se trate de exportaciones e 
importaciones realizadas con partes relacionadas que tengan por objeto cualquier producto 
primario agropecuario, recursos naturales no renovables y en general bienes con cotización 
conocida en mercados transparentes, en las que intervenga un intermediario internacional que 
no sea el destinatario efectivo de la mercadería, se considerará como mejor método a fin de 
determinar la renta de fuente ecuatoriana de la exportación, el de precio comparable no 
controlado, considerándose como tal a efectos de este artículo el valor de la cotización del 
bien en el mercado transparente del día de la carga de la mercadería, cualquiera sea el medio 
de transporte, sin considerar el precio pactado con el intermediario internacional. 
 
No obstante lo indicado en el párrafo anterior, si el precio de cotización vigente a la fecha 
mencionada en el mercado transparente fuese inferior al precio convenido con el 
intermediario internacional, se tomará este último a efectos de valorar la operación. 
 
Esta opción no será de aplicación si el contribuyente demuestra que el intermediario 
internacional reúne conjuntamente los siguientes requisitos: 
 
 Tener real presencia en el territorio de residencia, contar allí con un establecimiento comercial 
donde sus negocios sean administrados y cumplir con los requisitos legales de constitución e 
inscripción y de presentación de estados contables. Los activos, riesgos y funciones asumidos 
por el intermediario internacional deben resultar acordes a los volúmenes de operaciones 
negociados. 
 Su actividad principal no debe consistir en rentas pasivas ni la intermediación en la 
comercialización de bienes desde o hacia el Ecuador, o con otros miembros del grupo 
económicamente vinculados y, 
 Sus operaciones de comercio internacional con otros integrantes del mismo grupo no podrán 
superar el 20% del total anual de las operaciones concertadas por la intermediaria extranjera. 
 También podrá aplicarse la presente opción a otras operaciones de bienes cuando la naturaleza 







Ejemplos de aplicación del método del precio libre comparable 
 
Los siguientes ejemplos ilustran la aplicación del método del precio libre comparable, 
incluyendo situaciones en las que puede resultar necesario realizar ajustes en las operaciones 
no vinculadas para hacerlas comparables a las vinculadas. 
 
El método del precio libre comparable es especialmente fiable cuando una empresa 
independiente vende el mismo producto que es vendido entre dos empresas asociadas. Por 
ejemplo, una empresa independiente vende granos de café de Colombia sin marca, de clase, 
calidad y en cantidad similares a los vendidos entre dos empresas asociadas, suponiendo que 
la operación v- vinculada y la no vinculada tienen lugar más o menos al mismo tiempo, en la 
misma fase del proceso de producción, del canal de distribución y en condiciones similares. Si 
la única operación independiente de referencia tenía por objeto granos de café de Brasil sin 
marca, sería necesario averiguar si la diferencia en los granos de café afecta materialmente al 
precio. Por ejemplo, habría que preguntarse si la procedencia de los granos de café implica 
una prima o un descuento en el mercado libre. Esta información se puede obtener en el 
mercado de materias primas o se puede deducir de los precios entre comerciantes. Si esta 
diferencia tiene un importante efecto sobre el precio sería apropiado practicar ajustes. Si no se 
puede efectuar un ajuste suficientemente preciso se reducirá la fiabilidad de este método, 
pudiendo plantearse la necesidad de combinar el método con otros menos directos o de 
utilizar estos últimos en su lugar. 
 
4.1.2 Precio de Reventa (MPR) 
Determina el precio de adquisición de un bien o de la prestación de un servicio, entre partes 
relacionadas, multiplicando el precio de reventa del bien, del servicio o de la operación de que 
se trate, a partes independientes, por el resultado de disminuir, de la unidad, el porcentaje de 
la utilidad bruta que hubiere sido obtenido con o entre partes independientes en operaciones 
comparables. Para los efectos de esta fracción, el porcentaje de utilidad bruta se calculará 
dividiendo la utilidad bruta entre las ventas netas. 
 
PA = (1 - X%) 
PA = Precio de Adquisición 
PR = Precio de Reventa 
X% = Porcentaje de la utilidad bruta aplicada con o entre partes independientes. 
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Conforme a los principios, una operación no vinculada es comparable a una operación 
vinculada (esto es, constituye una operación no vinculada comparable) para la aplicación del 
método del precio de reventa cuando se cumple una de las dos condiciones siguientes:  
 
1. Ninguna de las diferencias (si es que existe alguna) entre las dos operaciones que se 
comparan o entre las dos empresas que emprenden esas operaciones puede influir 
materialmente en el margen de reventa en el mercado libre; o 
 
2. Se pueden realizar ajustes suficientemente precisos como para eliminar los efectos 
sustanciales de esas diferencias. A la hora de establecer comparaciones con el objeto de 
aplicar el método del precio de reventa, normalmente se requieren menos ajustes para tener en 
cuenta las diferencias entre los productos que al aplicar el método del precio libre comparable, 
ya que es menos probable que las diferencias secundarias entre productos tengan un efecto tan 
importante sobre los márgenes de beneficio como el que tienen sobre el precio. 
 
El método del precio de reventa se puedan permitir mayores diferencias entre los productos, 
los activos transmitidos en una operación vinculada deben seguir siendo comparables a los 
transmitidos en la operación no vinculada. Las diferencias mayores se reflejarán posiblemente 
más en las distintas tareas asumidas por las dos partes en la operación vinculada y en la no 
vinculada. Aunque pueda exigirse una menor comparabilidad en los productos cuando se 
utiliza el método del precio de reventa, los productos con mayor comparabilidad producen 
mejores resultados. Por ejemplo, cuando la operación en cuestión incluye un intangible de 
elevado valor o relativamente único, la similitud de los productos cobrará mayor importancia 
y se le debería prestar especial atención para garantizar que la comparación sea válida. 
 
Ejemplos de aplicación del método del precio de reventa 
 
Supongamos que hay dos distribuidores vendiendo los mismos productos en el mismo 
mercado con el mismo nombre comercial. El distribuidor A garantiza el producto; el 
distribuidor B, no. El distribuidor A no está incluyendo la garantía como parte de la estrategia 
de precios; vende a precios superiores, determinando un margen bruto de beneficio mayor (si 
no se tienen en cuenta los costes de dar un servicio de garantía) que el obtenido por el 
distribuidor B que vende a un precio inferior. Estos márgenes no son comparables si no se 
realiza un ajuste para tener en cuenta esa diferencia. 
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Supongamos que se ofrece garantía para todos los productos de forma que es uniforme el 
precio de la matriz a la filial. El distribuidor C asume la función de garantía, pero, de hecho, 
su proveedor lo compensa con precios inferiores. El distribuidor D no asume la función de 
garantía, sino que ésta es ejercida por el suministrador (los productos se devuelven a fábrica). 
Sin embargo, el proveedor de D le factura con un precio más alto que al distribuidor C. Si el 
distribuidor C contabiliza el coste de asumir la función de garantía como un coste de los 
bienes vendidos, entonces el ajuste del margen bruto de beneficio por esta diferencia es 
automático. Sin embargo, si los costes de la garantía se contabilizan como gastos de 
explotación, se produce una distorsión en los márgenes que debe ser corregida. El 
razonamiento en este caso sería que, si D asume la función de garantía por sí mismo, su 
proveedor reduciría sus precios y, en consecuencia, el margen bruto de beneficio de D sería 
mayor. 
 
Una sociedad vende un producto a través de distribuidores independientes en cinco países en 
los que no tiene filiales. Los distribuidores se limitan a comercializar el producto sin 
desempeñar ninguna tarea adicional. La sociedad ha establecido una filial en un país. Por la 
importancia estratégica de este mercado concreto, la sociedad exige a su filial que venda sólo 
su producto y que preste servicios técnicos a sus clientes. Incluso si todos los demás factores y 
circunstancias son similares, si los márgenes proceden de empresas independientes que no 
están sujetas a acuerdos de venta en exclusiva ni realizan servicios técnicos como los 
asumidos por la filial, es necesario plantearse si deben hacerse algunos ajustes para lograr la 
comparabilidad. 
 
4.1.3 Costo Adicionado (MCA) 
Determina el precio de venta de un bien o de la prestación de un servicio, entre partes 
relacionadas, multiplicando el costo del bien, del servicio o de la operación de que se trate, a 
partes independientes, por el resultado de sumar, a la unidad, el porcentaje de la utilidad bruta 
que hubiere sido obtenido con o entre partes independientes en operaciones comparables. Para 
los efectos de esta fracción, el porcentaje de utilidad bruta se calculará dividiendo la utilidad 
bruta entre el costo de ventas. 
 
PV = C (1 + X%) 
PV = Precio de Venta 
C = Costo del bien 
X% = Porcentaje de la utilidad bruta aplicada con o entre partes independientes. 
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El método del coste incrementado parte de los costes en que ha incurrido el proveedor de los 
activos (o de los servicios) en una operación vinculada para proporcionar los activos 
transmitidos o los servicios prestados a un comprador asociado. A este coste se añade un 
margen de coste incrementado para poder realizar un beneficio adecuado en vista de las 
funciones desempeñadas y de las condiciones del mercado. El resultado, que se obtiene 
después de añadir el margen del coste incrementado a los costos antes mencionados, puede ser 
considerado como precio de plena competencia de la operación vinculada original. Este 
método será probablemente más útil cuando se venden productos semi-acabados entre dos 
partes asociadas, habiéndose concluido acuerdos de explotación compartida de activos u otros 
de compra-aprovisionamiento a largo plazo o cuando la operación vinculada consiste en la 
prestación de servicios. 
 
Al aplicar el método del coste incrementado se debería prestar atención y aplicar un margen 
comparable a una base de costes comparable. Por ejemplo, si el proveedor, al que se hace 
referencia en la aplicación del método del coste incrementado, cuando desarrolla su actividad 
utiliza activos empresariales arrendados, la base de costes puede no ser comparable sin ajustes 
si el suministrador en la operación vinculada es propietario de sus activos. Como sucede en el 
método del precio de reventa, el método del costo incrementado se fundamenta en la 
comparación del margen del coste incrementado logrado por el proveedor de bienes o 
servicios asociado y el obtenido por una o más entidades independientes respecto de 
operaciones comparables. Por tanto, deben analizarse las diferencias entre las operaciones 
vinculadas y las no vinculadas que tienen efectos en el importe del margen para determinar 
qué ajustes deberían realizarse en los márgenes correspondientes de las operaciones no 
vinculadas. 
 
Ejemplos de aplicación del método del coste incrementado 
 
A es un fabricante nacional de mecanismos de relojería para relojes fabricados en serie. A 
vende este producto a su filial extranjera B. A obtiene un margen bruto de beneficio del 5% 
en su actividad de fabricación. X, Y y Z son fabricantes nacionales independientes de 
mecanismos de relojería para relojes fabricados en serie. X, Y y Z venden a compradores 
extranjeros independientes. X, Y y Z realizan márgenes brutos de beneficio en sus actividades 
de fabricación del 3 al 5%. A contabiliza los costos de supervisión, generales y 
administrativos como gastos de explotación, por lo cual éstos no se recogen como costes de 
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los bienes vendidos. Sin embargo, los márgenes brutos de beneficio de X, Y y Z reflejan los 
costes de supervisión, generales y administrativos como costes de los bienes vendidos. Por 
tanto, los márgenes brutos de beneficio de X, Y y Z deben ser ajustados para asegurar la 
consistencia contable. 
 
La sociedad C del país D es una filial al 100% de la sociedad E, situada en el país F. En 
comparación con el país F, en el país D los salarios son muy bajos. La sociedad C monta 
aparatos de televisión a expensas y riesgo de la sociedad E. Esta última suministra todos los 
componentes necesarios, el know-how, etc. La sociedad E se compromete a comprar los 
productos montados en el caso de que los aparatos de televisión no superen un determinado 
nivel de calidad. Después de pasar los controles de calidad se envían los aparatos de televisión, 
a expensas y riesgo de la sociedad E, a los centros de distribución que esta sociedad tiene en 
diversos países. Las funciones de la sociedad C se limitan a la fabricación, desde el punto de 
vista de sus costes. Los riesgos que pudiera soportar la sociedad C derivan de diferencias que 
eventualmente se pudieran producir en la cantidad y calidad acordadas. La base para aplicar el 
método del costo incrementado estará compuesta por todos los costes ligados a las actividades 
de montaje. 
 
4.2 Métodos de Utilidad Transaccional 
 Distribución de Utilidades (MDU) 
 Residual de Distribución de Utilidades (MRDU) 
 Margen Neto Transaccional de Utilidad Operacional (MMNT)   
 
4.2.1 Distribución de Utilidades (MDU) 
Determina el precio a través de la distribución de la Utilidad Operacional Global obtenida en 
las operaciones con partes relacionadas, en la misma proporción que hubiere sido distribuida 
con o entre partes independientes, en operaciones comparables, de acuerdo a lo siguiente: 
 
a) Se determinará la Utilidad Operacional Global de las operaciones con partes relacionadas 
mediante la suma de la utilidad operacional obtenida por cada una de ellas; y, 
 
b) La Utilidad Operacional Global obtenida, se distribuirá a cada una de las partes 
relacionadas, considerando, entre otros, el aporte individual de cada parte en activos, costos y 
gastos empleados en las operaciones entre dichas partes. 
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4.2.2 Residual de Distribución de Utilidades (MRDU) 
Determina el precio a través de la distribución de la Utilidad Operacional Global obtenida en 
las operaciones con partes relacionadas, en la misma proporción que hubiere sido asignada 
con o entre partes independientes, en operaciones comparables, de acuerdo a lo siguiente: 
 
 Se determinará la Utilidad Operacional Global de las operaciones con partes relacionadas 
mediante la suma de la utilidad operacional obtenida por cada una de ellas; y, 
 Con la Utilidad Operacional Global obtenida se determinará y distribuirá, tanto la Utilidad 
Básica como la Utilidad Residual, de acuerdo a lo siguiente: 
 
1. La Utilidad Básica se obtendrá para cada una de las partes relacionadas mediante la 
aplicación de cualquiera de los otros métodos señalados en este artículo, sin tomar en 
cuenta la utilización de intangibles. 
 
2. La Utilidad Residual se obtendrá disminuyendo la utilidad básica  Esta utilidad residual se 
distribuirá entre las partes relacionadas en la operación, en la proporción en que hubiere 
sido distribuida entre partes independientes en operaciones comparables. 
 
4.2.3 Margen Neto Transaccional de Utilidad Operacional (MMNT)   
Consiste en fijar el precio a través de la determinación, en transacciones con partes 
relacionadas, de la utilidad operacional que hubieren obtenido partes independientes en 
operaciones comparables, con base en factores de rentabilidad que toman en cuenta variables 
tales como activos, ventas, costos, gastos o flujos de efectivo. 
 
4.3 Métodos Adicionales (SRI) 
 Operaciones de Importación y Exportación 
 Operaciones de Importación y Exportación realizadas a través de intermediarios 
 
Para efectos de determinar la renta de fuente ecuatoriana cuando se trate de operaciones de 
importación y exportación a partes relacionadas se considerará, según el caso, como mejor 
tratamiento una de las siguientes opciones: 
 
4.3.1 Operaciones de Importación y Exportación 
Operaciones de Importación y Exportación.- En los casos que tengan por objeto operaciones 
de importación y exportación respecto de las cuales pueda establecerse el precio internacional 
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de público y notorio conocimiento en mercados transparentes, bolsas de comercio o similares 
deberán utilizarse dichos precios a los fines de la determinación de la renta neta de fuente 
ecuatoriana, salvo prueba en contrario. 
 
4.3.2 Operaciones de Importación y Exportación realizadas a través de intermediarios 
Operaciones de Importación y Exportación realizadas a través de intermediarios.- Sin 
perjuicio de lo establecido en los párrafos precedentes cuando se trate de exportaciones e 
importaciones realizadas con partes relacionadas que tengan por objeto cualquier producto 
primario agropecuario, recursos naturales no renovables y en general bienes con cotización 
conocida en mercados transparentes, en las que intervenga un intermediario internacional que 
no sea el destinatario efectivo de la mercadería, se considerará como mejor método a fin de 
determinar la renta de fuente ecuatoriana de la exportación, el de precio comparable no 
controlado, considerándose como tal a efectos de este artículo el valor de la cotización del 
bien en el mercado transparente del día de la carga de la mercadería, cualquiera sea el medio 
de transporte, sin considerar el precio pactado con el intermediario internacional. 
 
Tener real presencia en el territorio de residencia, contar allí con un establecimiento comercial 
donde sus negocios sean administrados y cumplir con los requisitos legales de constitución e 
inscripción y de presentación de estados contables. Los activos, riesgos y funciones asumidos 
por el intermediario internacional deben resultar acordes a los volúmenes de operaciones 
negociados. 
 
Su actividad principal no debe consistir en rentas pasivas ni la intermediación en la 
comercialización de bienes desde o hacia el Ecuador, o con otros miembros del grupo 
económicamente vinculados y, 
 
Sus operaciones de comercio internacional con otros integrantes del mismo grupo no podrán 
superar el 20% del total anual de las operaciones concertadas por la intermediaria extranjera. 
 
También podrá aplicarse la presente opción a otras operaciones de bienes cuando la naturaleza 




5. PROCEDIMIENTOS DE CONTROL EN LA APLICACIÓN DE LOS 
MÉTODOS MÁS UTILIZADOS PARA EVALUAR EL PRINCIPIO DE 
PLENA COMPETENCIA  












El procedimiento de Arm’s Length Price contiene ciertas características fundamentales: 
 
1. Análisis de la Transacción: Esta característica se refleja en el precio de la operación, 
por lo que la misma deberá ser plenamente identificada respecto de otras; 
2. Comparación: La operación debe permitir ser comparada con otras operaciones de la 
misma índole, calidad y naturaleza; 
3. Acuerdo Contractual: El precio determinado debe estar basado al contrato firmado 
por las partes y se debe reconocer la transacción desde el punto de vista jurídico y lo 
más importante darle el mismo valor para efectos fiscales de los actos de operación 
que se puedan derivar; 
4. Mercado Abierto: El precio debe ser considerado al analizar las condiciones del 
mercado y por tanto debe reflejar las prácticas comerciales que estén vigentes en el 
momento de la transacción. 
5. Objetividad en la Transacción: El precio debe tomar en cuenta las circunstancias 
que caracterizan a la transacción, analizando el motivo y condiciones por las cuales el 
precio puede variar en el mercado. 
6. Análisis Funcional: El precio debe tomar en cuenta aquél que se refleje entre las 
empresas asociadas.7 
 
Una vez analizado cada uno de estos procedimientos podemos dar paso al análisis de cada uno 
de los métodos más importantes para el estudio del principio de plena competencia siendo los 
siguientes: 
 
 Método de Precio Comparable No Controlado. 
 Método de Precio de Reventa. 
 Método de Costo Adicionado. 
 Método Residual de Participación de Utilidades. 
 Método de Márgenes Transaccionales. 




                                                 
7 REGLAMENTO PARA LA APLICACIÓN DE LA LEY DE REGIMEN TRIBUTARIO INTERNO 
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5.1 Precio Comparable no Controlado (MCUP) 
El Método Precio Comparable No Controlado, es el más sencillo en su aplicación, ya que 
pretende analizar una operación celebrada con un vinculado económico o parte relacionada, 
frente a otra operación de la misma naturaleza llevada a cabo con o entre partes 
independientes. 
Los procedimientos de control aplicables a las transacciones más comunes que se evalúan a 
través del MCUP son los siguientes: 
 Verificar si no existen comparables internos (Verificar que las condiciones 
económicas sean las mismas o muy similares) como monto de crédito fecha en la 
que se otorgó e crédito plazo del crédito ( respaldo de hipoteca o pago)  
 Comparables externos: En el caso de que no se encontraron comparables internos 
se debe realizar la búsqueda de comparables externos bajo las siguientes 
consideraciones: 
Considerar país origen del crédito tasa activa referencial del país de origen del 
crédito tipo de crédito generalmente es comercial para empresas plazo de crédito 
fecha de otorgamiento del crédito. 
                  Regalías 
Comparables Internas: Que las condiciones económicas sean las mismas el plazo 
Del contrato sea el mismo que la base de cálculo para la regalía sea la misma tipo 
de contrato: licencias para distribución licencia para producción knowh licencia de 
distribución exclusivo no exclusivo territorio. 
Comparables Externo: Del contrato sea el mismo que la base de cálculo para la 
regalía sea la misma tipo de contrato: licencias para distribución licencia para 
producción knowh licencia de distribución exclusivo no exclusivo territorio. 
Importación de Bienes comparables internos y externos que el producto sea igual 
el volumen de las transacciones sea igual o similar que el país que importas sea 
igual que si te otorga plazo de pago en la exportación analizar qué país estar 




5.2 Precio de Reventa (MPR) 
El método de precio de reventa es el precio de una empresa relacionada cuando le vende a una 
empresa independiente, al cual se le reduce el margen bruto que cubre los costos y la ganancia 
del revendedor. 
Este método por lo general es utilizado para evaluar empresas distribuidoras que revenden los 
productos sin adicionarles partes o alterarlo físicamente. En caso de existir diferencia entre la 
parte examinada y la parte comparable en relación a las funciones realizadas, términos 
contractuales, riesgos asumidos, valor agregado, activo intangible, que afecte 
Para la aplicación del precio de reventa consiste en determinar la razón del margen bruto de 
venta de la parte examinada y de la parte comparable, para luego realizar la comparación 
entre ambas. En la búsqueda de comparabilidad para el método de reventa se pueden 
considerar dos fuentes: 
Precio de Reventa Interno: Es el margen obtenido por distribuidores del grupo en 
operaciones no controladas comparables. 
Precio de Reventa Externo: Es el margen que se obtiene un distribuidor independiente en 
transacciones no controladas comparables. 
5.3 Costo Adicionado (MCA) 
Este método se utiliza para determinar los precios de transferencia de productores de bienes y 
servicios que realizan ventas a partes relacionadas tomando como base el costo de producción 
de la empresa vinculada. En este caso, el precio de transferencia se determina sumando a los 
costos de producción un margen bruto, lo que debería equivaler al precio de venta que debió 
haberse establecido entre partes independientes. 
Para la aplicación del método de costo adicionado se debe revisar con precaución sus costos 
de producción, adicionalmente se debe revisar otros factores que inciden en la aplicación de 
este método, los cuales son: 
 Estructura general de costo: Vida útil de las plantas y equipos.  
 Experiencia en el negocio: Fase de inicio o de madurez de la compañía.  
 Eficiencia gerencial: Política de ventas, esquema de compensación de venta.  
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5.4 Margen Neto Transaccional de Utilidad Operacional (MMNT)   
 
Consiste en determinar en transacciones entre partes vinculadas, la utilidad de operación que 
hubieran obtenido partes independientes en operaciones comparables, con base en factores de 
rentabilidad que toman en cuenta variables tales como activos, ventas, costos gastos o flujo de 
efectivo. En este método se compara el margen neto de ganancia de la parte examinada, con el 
margen neto de ganancia de la parte no controlada o empresas comparables. El margen 
obtenido proviene de las ventas menos el conjunto de los costos totales operativos. En la 
práctica el método margen transaccional neto es utilizado como método de último recurso, 
















6. CONTENIDO DEL INFORME DE PRECIOS DE TRANSFERENCIA 
SEGÚN EL SERVICIO DE RENTAS INTERNAS 
 
De acuerdo a la Resolución del SRI # 640 publicada en el Registro Oficial # 188 del 16 de 
enero del 2006, la información y fechas de presentación del Anexo y del Informe Integral de 
Precios de Transferencia son las siguientes: 
 
- Anexo de Precios de Transferencia a la Declaración, cuya presentación debe ser 
dentro de los cinco días posteriores a la fecha de declaración del Impuesto a la Renta, 
conforme al artículo 58 del Reglamento para la Aplicación de la Ley de Régimen 
Tributario Interno. El Anexo contiene:8 
 
   Identificación del Contribuyente.- principalmente el RUC y año fiscal 
analizado 
    Cuestionario.- el cual comprende diferentes interrogantes sobre las 
operaciones que desarrolla la compañía. En este cuestionario el contribuyente debe 
de responder de manera afirmativa o negativa, sobre los siguientes temas: 
 
 Operaciones con títulos de valore internacionales 
 Operaciones con derivados financieros internacionales 
 Contratos de Franquicia o licencias internacionales 
 Operaciones de Arrendamiento Mercantil Internacional 
 Adquisición o Venta de servicios en el exterior 
 Adquisición o Venta de Cartera en el exterior 
 Reorganizaciones empresariales efectuadas por las partes relacionadas 
en el exterior. 
 Partes Relacionadas domiciliadas en el exterior.- Sobre la parte relacionada, 
el contribuyente debe informar lo siguiente. 
 Nombre o razón social, especificando si se trata de persona natural o 
jurídica 
                                                 
8 RESOLUCIÓN No. NAC-DGER2008-0464 
(CONTENIDO DEL ANEXO Y DEL INFORME INTEGRAL DE PRECIOS DE TRANSFERENCIA) 
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 Dirección y país de domicilio fiscal 
 Identificación tributaria en el país de domicilio fiscal (el equivalente al 
RUC) 
 Supuestos de Relación, donde se deben seleccionar los supuestos de 
partes relacionadas de acuerdo al artículo 4 del Reglamento para la 
Aplicación de la Ley de Régimen Tributario Interno y sus reformas. 
 
 Operaciones con el exterior.- donde se indican los movimientos de ingresos y 
egresos que la  compañía realizó con cada parte relacionada que se encuentra 
domiciliada en el exterior. 
 Valoración de operaciones.- donde se indica, en las operaciones de ingresos y 
egresos que son diferentes a las de importación y exportación, el valor en 
dólares de los Estados Unidos de América que tiene cada una de ellas. En el 
caso de las operaciones de importación y exportación se debe indicar el 
número de refrendo y el valor total en dólares del DAU. 
 Métodos para aplicar el Principio de Plena Competencia.- donde se indica 
por cada operación informada el método utilizado, los cuales serán expuestos 
más adelante 
 Diferencia.- donde se especifica, por cada operación informada, la diferencia 
en dólares obtenida derivada de la aplicación de los métodos. En caso de no 
existir diferencia el contribuyente debe consignar el valor de cero dólares de 
los Estados Unidos de América (USD 0,00) 
 
- Informe Integral de Precios de Transferencia, cuya presentación será en un plazo no 
mayor a seis meses, contados a partir de la fecha de declaración del Impuesto a la Renta, 
conforme al artículo 58 del Reglamento para la Aplicación de la Ley de Régimen 
Tributario Interno. El informe contiene:9 
 Análisis económico, sectorial y de negocio, donde se examina básicamente el 
entorno de la industria objeto de estudio. 
 Actividades y Funciones desarrolladas por el contribuyente, especialmente 
aquellas que sean identificables y comparables 
                                                 
9 RESOLUCIÓN No. NAC-DGER2008-0720 (PRESENTACIÓN DEL INFORME DE PRECIOS DE TRANSFERENCIA, EN LA 
FORMA PREVISTA POR LA RESOLUCIÓN NO. NAC-DGER2008-464) 
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 Riesgos asumidos y activos utilizados, en el desarrollo de las actividades y 
funciones que se especifican en el desarrollo del punto anterior 
 Identificación de partes relacionadas domiciliadas en el exterior, con las que 
se realizaron las transacciones que se declaran, indicando el tipo de relación 
mantenida y el porcentaje de participación, si existiere. 
 Detalle y Cuantificación de operaciones realizadas con partes relacionadas. 
 Elementos, hechos valorados, circunstancias y documentación para el análisis 
o estudio de precios de transferencia. 
 Método utilizado. Para el análisis de la operación, indicando las razones y 
fundamentos por las cuales se lo consideró como el método que mejor reflejó 
el principio de plena competencia. 
 Detalle de Comparables seleccionados para la aplicación del método. 
 Elementos, cuantificación y metodología para los ajustes de comparables. 
 Detalle de Comparables no seleccionados indicando los motivos y 
consideraciones para desecharlos. 
 Identificación de fuentes de información donde se obtuvieron las 
comparables. Estas fuentes de información deben ser válida, confiables y de 
acceso público. 
 Descripción del negocio y características de los comparables 
 Establecimiento de la Mediana y del rango de Plena Competencia 
 Estados Financieros de los comparables, tales como: el estado de situación 
(balance general) y el estado de resultados correspondientes a los ejercicios 
fiscales estudiados, que resulten necesarios para el análisis de comparabilidad, 
indicando la fuente de obtención de dicha información. 
 Conclusiones que se obtengan del estudio. 
 
6.1 Resumen ejecutivo: 
 
Es el elemento principal para examinar  las transacciones de la empresa entre partes 
relacionadas se efectuaron de igual manera si hubieran pactado terceros independientes, a 
través de la presentación de documentación Usando como herramienta de análisis 
  
 Alcance y objetivo. Aquí se procede a dar un resumen de contenido de las operaciones 
realizadas por la empresa y se da a conocer el objetivo que persigue la misma. 
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 Contenido.  Tiene como propósito resumir las transacciones efectuadas por la empresa de 
estudio la metodología adoptada 
 Conclusiones. Presenta una explicación del estudio de la empresa la situación económica 
el resultado de la empresa con sus empresas relacionadas en el exterior que servirá para 
efectos tributarios. 
 
6.2 Análisis funcional: 
El cual deberá detallar las funciones llevadas a cabo por cada una de las empresas 
relacionadas incluyendo su naturaleza y frecuencia, los riesgos asumidos por cada una de las 
partes y los activos tangibles e intangibles utilizados por cada una de las partes, su naturaleza 
y la medida de dicho uso. 
 
Este análisis deberá describir información, del contribuyente analizado y del grupo de 
empresas al cual pertenece como: antecedentes, estructura, actividades, proveedores, clientes, 
competencias, funciones realizadas por el negocio y riesgos asumidos, entre otras. 
Adicionalmente es necesario que se describa cada una de sus áreas funcionales que pueden ser 
manufactura, distribución, compras y ventas, mercadeo y ventas, etc.; y reflejar una 
descripción de la participación accionaria de la empresa con relación a sus partes relacionadas. 
 
Por último el análisis funcional también deberá contener un detalle de las operaciones con 
partes relacionadas haciendo una descripción de cada una de estas, mencionando montos y las 
empresas y países con las cuales se realizaron. 
 Antecedentes grupo multinacional: 
 Historia o panorama. 
 Estructura organizacional y societaria. 
 Línea de negocio y productos. 
 Otros aspectos relevantes. 
Funciones realizadas por el grupo: 
 Investigación y desarrollo. 
 Manufactura. 
 Distribución. 
 Mercadeo y publicidad. 
 Ventas. 
Antecedentes compañía local: 
 Historia o panorama. 
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 Estructura organizacional y societaria. 
 Línea de negocio y productos. 
 Clientes. 
 Competencia. 
 Otros aspectos relevantes. 
Funciones realizadas por el grupo: 
 Investigación y desarrollo. 
 Manufactura. 
 Distribución. 
 Compras (locales y al exterior). 
 Ventas (locales y al exterior). 
 Mercadeo y publicidad. 
 Control de calidad. 
 Operaciones financieras. 
Riesgos asumidos: 
 Mercado. 
 Propiedad, planta y equipo. 
 Investigación y desarrollo. 
 Financieros. 
 Cambiarios. 
 Tasas de interés. 
 De crédito. 
 Otros aplicables. 
Activos utilizados. 
Transacciones con partes relacionadas: 
 Venta de máquina y equipo. 
 Venta de inventarios. 
 Transferencia de intangibles. 
 Provisión de servicios. 







6.3 Análisis de mercado: 
Información referente a la industria, sector o actividad económica en la cual se desarrollan las 
operaciones del contribuyente analizado, dando una visión general de la evolución de 
mercado, precios, aspecto socio – económicos ligados al sector, competencias, así como 
también del desarrollo de la economía local y las aspectos políticos relevantes que afecten el 
desarrollo de las actividades económicas del contribuyente. 
 
 Contexto macroeconómico ecuatoriano 
 Comportamiento y evolución de la industria en el ámbito mundial. 
 Comportamiento y evolución de la industria en el ámbito local. 
 Comportamiento de la demanda tanto local como mundial. 
 
6.4 Análisis Económico: 
Describir puntos como: operaciones a ser analizadas, partes relacionadas, método aplicado, la 
existencia de operaciones comparables internas o externas, descripción de las operaciones 
comparables y/o búsqueda de empresas comparables no controladas que realicen operaciones 
similares, información financiera de la empresa analizada, información financiera y 
descriptiva de las empresas comparables utilizadas para la realización del rango intercuartil, 
herramientas estadísticas utilizadas, y una conclusión sobre si se cumplió con el principio de 
plena competencia: 
 
 Detalle y la cuantificación de las operaciones realizadas con partes relacionadas. 
 Selección del método más apropiado indicando las razones y fundamentos por los cuales se 
lo consideró como el método que mejor reflejó el principio de plena competencia. 
 Selección del indicador de rentabilidad según método seleccionado. 
 Detalle de los comparables seleccionados para la aplicación del método utilizado. 
 Detalle de los elementos, la cuantificación y la metodología utilizada para la realización de 
los ajustes necesarios sobre los comparables seleccionados. 
 Detalle de los comparables no seleccionados indicando los motivos y consideraciones para 
desecharlos. 
 Descripción de la actividad empresarial y las características del negocio de las compañías 
comparables. 
 Establecimiento de la mediana y del rango de plena competencia. 
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 Estado de situación y de resultados de las empresas comparables correspondientes a los 
ejercicios fiscales que resulten necesarios para el análisis de comparabilidad, indicando la 
fuente de obtención de dicha información. 
 
6.5 Conclusiones 
Es facultad del contribuyente presentar adicionalmente cualquier otro tipo de información, en 




7. CASO PRÁCTICO 
Este estudio de Precios de Transferencia busca determinar que la Empresa de Papeles 
MULTIPAPELES S.A. este cumpliendo con lo establecido con la normativa considerando  las 
transacciones analizadas en el presente estudio efectuadas por MULTIPAPELES S.A. con 
partes relacionadas del exterior durante el ejercicio 2010, para efectos tributarios, sí se han 
celebrado como si lo hubieran realizado con terceros independientes en condiciones 
comparables; es decir, sí cumple con el principio de plena de competencia. 
 
EMPRESA DE PAPELES  MULTIPAPELES S.A. 
  
Informe de Precios de Transferencia 
 
  Por el Ejercicio comprendido  




















I. Resumen Ejecutivo 
I.A Alcance y Objetivo 
 
El presente estudio contiene el análisis de los precios de transferencia establecidos por 
MULTIPAPELES S.A. en sus operaciones celebradas durante el ejercicio fiscal 2010 con 
partes relacionadas del exterior, para efectos tributarios las cuales han sido determinadas por 
la Compañía, según la definición incluida en el artículo innumerado siguiente al Art. 4 de la 
Ley de Régimen Tributario Interno (LRTI), con el propósito de documentar apropiadamente 
el cumplimiento del principio de plena competencia determinado en el segundo artículo 
enumerado siguiente al Art. 15 del LRTI. 
 
Los criterios utilizados en este estudio se encuentran de conformidad con las disposiciones en 
materia de precios de transferencia introducidas en la LRTI el 29 de diciembre del 2007 a 
través del Tercer Suplemento del Registro Oficial No. 242,  en el RALORTI a través del 
Suplemento del Registro Oficial No. 337 del 15 de mayo del 2010; y, en las Resoluciones 
Nos.: NAC-DGER 2005-0641, NACDGER 2008-0182 y NAC-DGER 2008-0464, emitidas 
por el Servicio de Rentas Internas y publicadas en el Registro Oficial Nro. 188 del 16 de 
enero del 2006, en el Segundo Suplemento del Registro Oficial Nro. 285 del 29 de febrero del 
2008 y en el Registro Oficial No. 324  del 25 de abril del 2008, respectivamente; y 
supletoriamente, en todo lo no contemplado en la legislación ecuatoriana, con las “Directrices 
en Materia de Precios de Transferencia a Empresas Multinacionales y Administraciones 
Tributarias”, aprobadas por el Consejo de la Organización para la Cooperación y el Desarrollo 
Económico (OCDE) en 1995, según lo determina el artículo 85 del RALORTI. 
El presente estudio describe detalladamente la metodología utilizada, el análisis económico 
desarrollado y las conclusiones que sirven de base para verificar la correspondencia de las 
políticas de Precios de Transferencia aplicadas por MULTIPAPELES S.A en las operaciones 
efectuadas con partes relacionadas del exterior, para efectos tributarios con aquellas políticas 
que se pudieran convenir con o entre partes no vinculadas en transacciones comparables y 
bajo circunstancias comparables. 
 
I.B Contenido 
La presente sección tiene por objeto resumir las transacciones efectuadas por 
MULTIPAPELES S.A., la metodología adoptada y el análisis económico desarrollado 
referente al análisis de Precios de Transferencia de las transacciones celebradas entre 
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MULTIPAPELES S.A. y sus partes relacionadas del exterior durante el período comprendido 
entre enero 1 y diciembre 31 del 2008, vinculación que ha sido determinada únicamente para 
efectos tributarios y específicamente de acuerdo con las normas ecuatorianas de precios de 
transferencia. 
 
Durante el presente ejercicio las transacciones bajo estudio, celebradas por MULTIPAPELES 
S.A. con sus partes relacionadas del exterior, para efectos tributarios, fueron las siguientes: 
 
1. Importación de papel. 
2. Importación en tránsito de papel. 
3. Crédito externo recibido con intereses. 
 
 El análisis de negocio, funciones y riesgos de MULTIPAPELES S.A., se concluye que los 
métodos para verificar el cumplimiento del principio de plena competencia son los siguientes: 
 
 La aplicación del Precio Comparable no Controlado (MCUP) para evaluar el crédito 
externo recibido con intereses de Grupo Pacífico S.A. 
 
 La aplicación del Margen Neto Transaccional de Utilidad Operacional (MMNT) para 
evaluar las siguientes transacciones: 
1. Importación de papel. 
 
En la aplicación del MCUP el análisis del crédito externo recibido con intereses se basa en la 
comparación de la tasa de interés activa anual que el sector financiero panameño otorga 
créditos al sector comercial panameño a la fecha del mes de concesión del préstamo con plazo 
de 1 a 5 años más el índice riesgo país (EMBI) de Ecuador promedio del mes de la fecha de 
concesión del crédito. 
 
Para la aplicación del MMNT, se buscaron compañías comparables.  La búsqueda se realizó 
con el objeto de seleccionar compañías que se dedicaran a las mismas actividades de la parte 
en prueba, el nivel de comparabilidad está determinado por las características de las 
operaciones, funciones desarrolladas, activos utilizados y riesgos asumidos, entre otros.  Para 
tal efecto, se seleccionaron cinco (5) compañías comparables para el período comprendido 
entre enero 1 y diciembre 31 del 2008. 
68 
 
Para la aplicación del MMNT, se utilizó el indicador financiero del Margen Operacional (MO) 
y respecto a la información financiera se utilizó los estados financieros auditados al 31 de 
diciembre del 2010 de MULTIPAPELES S.A. mientras que para las compañías comparables 
seleccionadas se utilizó la información financiera promedio disponible de los últimos tres 
años, con la finalidad de obtener el rango intercuartil de márgenes de utilidad de operación 
que hubiera sido obtenido por partes independientes en operaciones comparables no 
controladas (Arm’s Length Range). 
 
Por último, para incrementar el nivel de comparabilidad entre MULTIPAPELES S.A. y las 
compañías comparables seleccionadas, se realizaron ajustes razonablemente exactos para 
eliminar diferencias en las prácticas contables y en el costo de capital que afectan los estados 
financieros 
I.C Conclusiones 
1. Como resultado de la aplicación del MCUP se concluye que la tasa de interés pactada en 
el crédito externo recibido de la compañía relacionada del exterior, para efectos tributarios, 
es inferior a la tasa de interés de plena competencia; sin embargo, esta situación no 
representa un riesgo fiscal debido a que se contabilizó un gasto menor a aquel que se 
hubiera originado si dicha transacción se hubiera efectuado con terceros independientes; 
consecuentemente, podemos concluir que dicha transacción sí se ha realizado como si se 
hubiera pactado con terceros independientes en condiciones similares; es decir, sí cumple 
el principio de plena competencia. 
 
2. Como resultado de la aplicación del MMNT, el MO (con ajustes de capital) de 
MULTIPAPELES S.A. obtenido en base a los estados financieros auditados al 31 de 
diciembre del 2010 es del 5.20%, el cual es superior al rango intercuartil calculado de las 
compañías comparables seleccionadas; sin embargo, esta situación no representa un riesgo 
fiscal ya que la utilidad obtenida por MULTIPAPELES S.A. es mayor a la obtenida por 
las empresas comparables seleccionadas, lo cual permite concluir que las transacciones 
realizadas por MULTIPAPELES S.A. con compañías relacionadas del exterior, para 
efectos tributarios, sí se han celebrado como si lo hubieran realizado con terceros 




Tabla No. 5 
MO: Con Ajustes de Capital  2010 Vs. Promedio de los Últimos Tres Años de 
las Compañías Comparables 
Cuartil Inferior Mediana Cuartil Superior 
MULTIPAPELES 
S.A 
1.03% 1.57% 1.65% 5.20% 
 
Consecuentemente, se considera que las transacciones analizadas en el presente estudio 
efectuadas por MULTIPAPELES S.A. con partes relacionadas del exterior durante el ejercicio 
2010, para efectos tributarios, sí se han celebrado como si lo hubieran realizado con terceros 




II Análisis Funcional 
II.A Antecedentes Grupo Multinacional 
1. Historia 
El Grupo Multipapeles (en adelante GMU) al cual pertenece MULTIPAPELES, se inició en 
el año 1960 en Chile con el establecimiento de una distribuidora de papel.  Hoy en día, el 
GMU es una corporación transnacional que se dedica a la producción distribución y 
comercialización de papel.  El GMU da énfasis al desarrollo de actividades para el 
mejoramiento de la producción de sus clientes, no sólo con el desarrollo de nuevos productos, 
sino también con nuevas aplicaciones y procesos.  
 
En el año 1974, GMU empieza a producir pulpa de papel y hojas para la industria gráfica.  
Cinco años después abre su primer almacén de venta de hojas de papel.  Durante la siguiente 
década, la compañía construye su primera sede propia.   
En el año 1982, el GMU inició su inversión en actividades fuera de Chile con la instalación de 
la Distribuidora de Papeles de Costa Rica; a partir de este momento, el GMU estableció 
compañías en otros países como: Argentina, Estados Unidos, El Salvador, Panamá, Ecuador, 
Perú, entre otros. 
 
MULTIPAPELES es una sociedad anónima constituida el 26 de noviembre de 1982, se 
dedica a la distribución en el mercado ecuatoriano de papeles y cartulinas, los cuales son 
adquiridos principalmente de la compañía relacionada PRODUPAPELES y en menor 
proporción de proveedores independientes del exterior.  Los mencionados productos vienen 
en forma de bobinas y cortadas en formatos comerciales a los cuales se efectúan procesos de 
conversión (corte) a formatos especiales.  Es importante señalar que los productos importados 
de terceros independientes son adquiridos en forma eventual, por desabastecimiento del 
proveedor vinculado del exterior, e incluyen diferencias tales como: volumen importado, 
marcas, etc.   
 
2. Estructura organizacional multinacional 
GMU tiene subsidiarias en Argentina, Estados Unidos, El Salvador, Panamá, Ecuador, Perú, 
entre otros. 
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Un detalle de las compañías que conforman el GMU es como sigue: 
 Multipapeles Holdings, Inc. es una compañía constituida en Estados Unidos en 1971.  Es 
una compañía Holding (inversionista) del Grupo, posee acciones en sociedades cuya 
actividad es la manufactura y comercialización de papel en Latinoamérica.  Asume los 
riesgos de su operación.   
 
 Multipapeles Chilena S.A. fue constituida en Chile en 1965.  Fabrica papel, pulpa de 
papel y productos relacionados, para su comercialización en el mercado local y a sus 
compañías relacionadas del exterior.  Además, dicta las normas y directrices que rigen a 
las compañías del Grupo GMU. 
 
 Multipapeles de Argentina S.A. es una compañía constituida en 1975 en Argentina.  Se 
dedica principalmente a la fabricación y comercialización de papeles para impresión y 
escritura en presentaciones de bobinas, rollos y/u hoja.  Los principales proveedores de 
materia prima son compañías independientes, sus principales clientes son compañías 
vinculadas e independientes nacionales y del exterior del sector industrial y comercial. 
 
 Multipapeles de El Salvador S.A. de C.V. es una compañía constituida en el año de 
1982 en El Salvador.  Se dedica a la comercialización de papel y cartulinas en el mercado 
local.  Asume los riesgos propios de su operación. 
 
 Multipapeles Ecuatoriana S.A. es una compañía constituida en el año de 1986 en El 
Ecuador.  Se dedica a la producción y comercialización de productos de la industria 
tipográfica, litográfica y flexográfica.  Asume los riesgos propios de su operación. 
 
 Multipapeles Peruana S.A. es una compañía constituida en 1980 en Perú.  Se dedica a la 
fabricación y comercialización de papeles para impresión y escritura en presentaciones de 
bobinas, rollos y/u hoja.  Los principales proveedores de materia prima son compañías 
independientes, sus principales clientes son compañías vinculadas e independientes 
nacionales y del exterior del sector industrial y comercial. 
 
 Multipapeles de Panamá S.A. es una compañía constituida en el año de 1992 en Panamá.  
Se creó con el objeto de que realice el control administrativo, financiero, informático y 
contable de las compañías del Grupo.  Además provee de todas las herramientas 
informáticas a las compañías del Grupo. 
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Estructura Organizacional Local 
Gráfico No. 8 
 
Fuente: MULTIPAPELES, 2010 
Gerencia General.- Es el representante legal de la Compañía, las funciones principales 
de esta posición son: 
 Planificación de actividades con el grupo ejecutivo de la Compañía. 
 Establece vínculos comerciales con proveedores del exterior. 
 Evalúa el desempeño de los miembros de su equipo. 
 Establece metas y expectativas organizacionales. 
 Aprobación de compras de acuerdo a procedimientos corporativos. 
Gerencia Financiera.- Las funciones principales de esta posición son: 
 Manejo de temas administrativos. 
 Planificación de cobranzas. 
 Planificación del flujo de tesorería, programación de pagos a proveedores del exterior 
y nacionales. 
 Establecimiento de controles internos en el área. 
 Análisis y evaluación de crédito a clientes. 
 Análisis y contratación de seguros. 
 Negociación de contratos en general. 
 
Gerencia Comercial.- Las funciones principales de esta posición son: 
 Planificación estratégica de ventas.  
 Administración y gestión de clientes KAM en Guayaquil y Cuenca. 
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 Se encarga de la logística nacional. 
Gerencia Regional Canales de Distribución.- Esta gerencia se encarga de la 
planificación y desarrollo en canales de distribución. 
 
Un detalle de la naturaleza jurídica, actividad de negocio y relación comercial de las 
compañías relacionadas, para efectos tributarios, de  con las que realizó transacciones durante 
el 2010 es como sigue: 
Tabla No. 6 
 
Compañía Actividad Económica Realizada en el 2010 
Relación Comercial 
con MULTIPAPELES 
S.A.  en el 2010 




Se dedica principalmente a la fabricación y 
comercialización de papeles y cartulinas 
blancas para impresión y escritura en 
presentaciones de rollos y/u hojas.  Los 
principales productos comercializados son: 
Propalcote (papeles y cartulinas para 
impresión), Reprograf (papeles diseñados 
para reproducción en fotocopiadoras e 
impresoras), Propalmuty (papeles y 
cartulinas no esmaltados para diversos 
usos), entre otros.  Los principales 
proveedores de materia prima son 
compañías independientes, sus principales 
clientes son compañías vinculadas e 
independientes nacionales y del exterior del 
sector industrial y comercial. 
MULTIPAPELES 




Se dedica a la comercialización de papeles 
y cartulinas blancas para impresión y 
escritura. 
MULTIPAPELES 
S.A. importó papel. 
Grupo Pacífico S.A.  
Es una empresa holding, que posee las 
acciones de algunas compañías del Grupo. 
MULTIPAPELES 
S.A.  recibió un crédito 
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Compañía Actividad Económica Realizada en el 2010 
Relación Comercial 
con MULTIPAPELES 
S.A.  en el 2010 
Financia el capital del trabajo requerido 
para ciertos proyectos de las compañías del 
Grupo.  Recibe como inversiones los 
excedentes de efectivo de algunas 
Compañías del Grupo, sobre las cuales 
reconoce la tasa de interés de mercado. 
externo con intereses. 
 
3. Líneas de negocios y productos 
Un detalle de las principales líneas de negocio y funciones de las compañías relacionadas con 
las cuales MULTIPAPELES S.A.  ha efectuado transacciones durante el ejercicio 2010, es 
como sigue: 
Tabla No. 7 
 
Compañía 
Funciones Efectuadas y Riesgos Asumidos por la Compañía 




 Mantiene una planta de fabricación de papel. 
 Mantiene sus propios activos y recursos 
 Comercializa los productos en el mercado local y exporta a 
compañías relacionadas del exterior y a terceros. 
 Mantiene sus propios activos y recursos. 
 Asume los riesgos de su operación. 
 
Multipapeles 
Chilena S.A  
 
 Adquiere producto terminado de terceros independientes para su 
posterior comercialización en el exterior. 
 Dicta las normas y directrices que rigen a las compañías del 
grupo GMU. 




Funciones Efectuadas y Riesgos Asumidos por la Compañía 
Relacionada en la Actividad Comercial con MULTIPAPELES S.A. 
 
Multipapeles de El 
Salvador 
 
 Posee las acciones de algunas compañías del Grupo. 
 Financia el capital de trabajo a compañías del Grupo que lo 
requieran. 
 Comercializa papel y cartulinas en el mercado local. 
 Mantiene sus propios activos y recursos. 
 Asume los riesgos de su operación. 
 
4. Otros aspectos relevantes 
Durante el año 2010 se implementó el Modelo Único de Operación Global, con el que 
trabajan tanto el centro de servicios compartidos como todas las empresas de la Organización 
bajo la plataforma tecnológica, lo que ha facilitado el acceso y procesamiento de la 
información consolidada de todas las empresas en los países donde tiene presencia.  Adicional 
a lo anterior, ha permitido la estandarización con la optimización de recursos de la 
Organización y en el mediano plazo, la obtención de ventajas competitivas. 
II.B Funciones Realizadas por el Grupo 
1. Investigación y desarrollo 
 Las compañías del Grupo no realizan directamente las actividades de investigación y 
desarrollo, contratan a terceros independientes quienes les proveen información sobre 
tendencias del mercado y precios de productos.   
 
2. Manufactura 
Las compañías del Grupo que realizan actividades de manufactura son las siguientes: 
 Multipapeles Holdings, Inc. Es una compañía Holding (inversionista) del Grupo, posee 
acciones en sociedades cuya actividad es la manufactura y comercialización de papel en 
Latinoamérica  
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 Multipapeles Chilena S.A. Fabrica papel, pulpa de papel y productos relacionados, para 
su comercialización en el mercado local y a sus compañías relacionadas del exterior.  
Además, dicta las normas y directrices que rigen a las compañías del Grupo GMU. 
 Multipapeles de Argentina S.A. Se dedica principalmente a la fabricación y 
comercialización de papeles para impresión y escritura en presentaciones de bobinas, 
rollos y/u hoja.  Los principales proveedores de materia prima son compañías 
independientes, sus principales clientes son compañías vinculadas e independientes 
nacionales y del exterior del sector industrial y comercial. 
 Multipapeles de El Salvador S.A. de C.V. Se dedica a la comercialización de papel y 
cartulinas en el mercado local.  Asume los riesgos propios de su operación. 
 Multipapeles Ecuatoriana S.A. Se dedica a la producción y comercialización de 
productos de la industria tipográfica, litográfica y flexográfica.  Asume los riesgos propios 
de su operación. 
 Multipapeles Peruana S.A. Se dedica a la fabricación y comercialización de papeles para 
impresión y escritura en presentaciones de bobinas, rollos y/u hoja.  Los principales 
proveedores de materia prima son compañías independientes, sus principales clientes son 
compañías vinculadas e independientes nacionales y del exterior del sector industrial y 
comercial. 
3. Distribución 
Las compañías del Grupo que se dedican a realizar actividades de distribución se detallan a 
continuación: 
 Multipapeles Holdings, Inc.  Distribuye nuestro producto en Latinoamérica  
 Multipapeles Chilena S.A. Comercializa en el mercado local  
 Multipapeles de Argentina S.A. Se dedica principalmente a la fabricación y 
comercialización de papeles para impresión y escritura en presentaciones de bobinas, 
rollos y/u hoja.   
 Multipapeles de El Salvador S.A. de C.V. Se dedica a la comercialización de papel y 
cartulinas en el mercado local 
 Multipapeles Ecuatoriana S.A. Se dedica a la producción y comercialización de 
productos de la industria tipográfica, litográfica y flexográfica.   
 Multipapeles Peruana S.A. Se dedica a la fabricación y comercialización de papeles para 
impresión y escritura en presentaciones de bobinas, rollos y/u hoja en el mercado local. 
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4. Mercadeo y publicidad 
Cada compañía del Grupo realiza las actividades de mercadeo y publicidad en cada país de 
origen. 
5.  Ventas 
Atiende las siguientes líneas de negocios: 
 
 Línea Papel, se comercializan los siguientes productos: papeles y cartulinas.  Los 
principales clientes son: editores, impresores gráficos, convertidores, centros de 
copiado, distribuidores mayoristas y minoristas, entre otros. 
II.C Antecedentes Compañía Local 
1. Historia 
MULTIPAPELES es una sociedad anónima constituida el 26 de noviembre de 1982, se 
dedica a la distribución en el mercado ecuatoriano de papeles y cartulinas, los cuales son 
adquiridos principalmente de la compañía relacionada PRODUPAPELES y en menor 
proporción de proveedores independientes del exterior.  Los mencionados productos vienen 
en forma de bobinas y cortadas en formatos comerciales a los cuales se efectúan procesos de 
conversión (corte) a formatos especiales.  Es importante señalar que los productos importados 
de terceros independientes son adquiridos en forma eventual, por desabastecimiento del 
proveedor vinculado del exterior, e incluyen diferencias tales como: volumen importado, 












2. Estructura organizacional multinacional 
Gráfico No. 9 
 
Fuente: MULTIPAPELES, 2010 
Gerencia General.- Es el representante legal de la Compañía, las funciones principales 
de esta posición son: 
 Planificación de actividades con el grupo ejecutivo de la Compañía. 
 Establece vínculos comerciales con proveedores del exterior. 
 Evalúa el desempeño de los miembros de su equipo. 
 Establece metas y expectativas organizacionales. 
 Aprobación de compras de acuerdo a procedimientos corporativos. 
Gerencia Financiera.- Las funciones principales de esta posición son: 
 Manejo de temas administrativos. 
 Planificación de cobranzas. 
 Planificación del flujo de tesorería, programación de pagos a proveedores del exterior 
y nacionales. 
 Establecimiento de controles internos en el área. 
 Análisis y evaluación de crédito a clientes. 
 Análisis y contratación de seguros. 
 Negociación de contratos en general. 
 
Gerencia Comercial.- Las funciones principales de esta posición son: 
 Planificación estratégica de ventas.  
 Administración y gestión de clientes KAM en Guayaquil y Cuenca. 
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 Se encarga de la logística nacional. 
Gerencia Regional Canales de Distribución.- Esta gerencia se encarga de la 
planificación y desarrollo en canales de distribución. 
3. Líneas de negocio y productos 
Los principales productos comercializados por MULTIPAPELES S.A.   son: 
 
 Bond/Offset/Formas: Esta línea abarca papeles sin estucar (blancos y de colores) para 
impresión, offset utilizado para libros, rollos, papeles impresos, sobres, formas 
continuas, formas especiales y correspondencia. 
 Esmaltados/Couches: Esta línea abarca papeles de diferentes gramajes, brillante, mate, 
utilizados para etiquetas, impresos publicitarios, revistas, libros, catálogos, impresos 
comerciales, carátulas, almanaques. 
 Cartulina Bristol: cartulinas sin esmaltar de 145-160 grs./M2 (blanca y de colores) más 
costosas, en diferentes formatos utilizado para usos escolares, soportes, guardas de 
libros, carpetas. 
 Papeles extrafinos, utilizados para la impresión de tarjetas, folletos, revistas, hojas de 
vida, con enfoque sólo para industria  
En el siguiente gráfico se incluye la participación de cada línea de negocio respecto a las 
ventas totales: 
Gráfico No. 10 
 























LINEAS DE NEGOCIO 
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4. Clientes 
MULTIPAPELES S.A. Comercializa principalmente a editores, impresores gráficos, 
convertidores, centros de copiado, corporaciones y distribuidores mayoristas y minoristas. 
 
Los clientes de MULTIPAPELES S.A. Se dividen en dos categorías principales:  
 
 Subdistribuidores: mayoristas y distribuidores que adquieren los productos para su 
posterior distribución.  
 Clientes finales: clientes y usuarios finales que utilizan los papeles y cartulinas como 
materia prima para sus productos e impresos. 
 
 
A continuación una lista de los principales clientes: 
 
 Editorial Don Bosco 
 Multipapel S.A. 
 Artes Gráficas Senefelder C.A. 
 Formas y Accesorios Formac S.A. 
 Silva Vilema Wilson Rodrigo 
 Impresiones Técnicas del Ecuador (Tecniprint) S.A. 
 Productos de Papel Miño Arellano Produpelma S.A. 
 Gráficas Impacto Grafimpac S.A. 
 Offset Abad Cia. Ltda. 
 Grafitext Cia. Ltda. 
 Paco 
 Instituto Geográfico Militar 
 Editorial Ecuador Fausto Bucéela Torres Cía. Ltda. 
 García Mantilla Raúl Fernando 
 Frabencol Fraga Benavides Cia. Ltda. 
 Editores e Impresores Edimpres S.A. 
 Arias Daza Arturo Miguel 
 Distribuidora de Libros y Papelería Dilipa Cia. Ltda. 
 Editorial Edinacho S.A. 
 Peña Álvarez Carlo Alfredo 
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 Monsalve Moreno Cia. Ltda. 
 Dueñas Andrade Fernando Wigberto 
 Luzuriaga Espinoza Guido Honorio 
 Imprenta Tatiana Tatimpre S.A. 
 Torres Monje María Clara 
 
Las decisiones de compra y venta de los productos las toma la Gerencia General basada en la 
oferta y demanda, pronósticos de ventas, inventarios y requerimientos de productos en 
determinadas temporadas.  
 
La industria gráfica carece de proveedores que abastezcan el mercado de manera continua y 
permanente, adicionalmente su capacidad financiera presenta debilidades, siendo catalogado 
como de alto riesgo por las instituciones financieras. 
 
Al cierre del año 2010 la Compañía cuenta con 402 clientes en su cartera. 
5. Competencia 
Los principales competidores de la Compañía son distribuidores que importan los productos 
de países con los cuales el Ecuador mantiene convenios bilaterales cuyos aranceles son bajos 
o iguales a cero.  La oferta de productos gráficos en el país es importante, las compañías 
compiten en el mercado local principalmente por precio. 
 
En el mercado ecuatoriano del papel tradicionalmente se efectúan las negociaciones ya que 
existen excedentes de papel en determinadas épocas, lo cual implica que exista una diversidad 
y competitividad en los productos. 
 
Los principales competidores de la Compañía son: Caicedo, Librería Cervantes, XEROX, 
CERSA, ARCLAD, Papelesa, entre otros. 
 
En los siguientes gráficos se detalla la participación de mercado de MULTIPAPELES S.A. y 






Gráfico No. 11 
 
Fuente: MULTIPAPELES S.A.  , 2010 
 



































Gráfico No. 13 
 
Fuente: MULTIPAPELES S.A.  , 2010 
 
 
Gráfico No. 14 
 
























A continuación presentamos un gráfico explicativo del número de unidades vendidas por 
línea de negocio de los principales competidores de la Compañía: 
Gráfico No. 15 
 
 
Fuente: MULTIPAPELES S.A.  , 2010 
6. Otros Aspectos Relevantes 
Ninguno. 
II.D Funciones Realizadas por la Compañía Local 
1.  Investigación y desarrollo 
MULTIPAPELES S.A.   no efectúa actividades de investigación y desarrollo. 
2. Manufactura 
MULTIPAPELES S.A.   no realiza proceso de manufactura alguno; sin embargo, efectúa 
cierta actividad de conversión simple.  Para el proceso de conversión (corte) posee tres 
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guillotinas ubicadas en Guayaquil, Quito y Cuenca, con las cuales transforman las bobinas en 
resmas de papel y/o cartulinas en formatos estándar u otros formatos comerciales solicitados.  
 
A continuación se detalla el flujograma del proceso de conversión realizado por 
MULTIPAPELES S.A.  : 
Gráfico No. 16 
 
Fuente: MULTIPAPELES S.A.  , 2010 
3. Distribución 
MULTIPAPELES S.A.   distribuye los productos principalmente a las provincias de 
Pichincha, Guayas, Azuay, El Oro, Chimborazo, Imbabura, Loja, Tungurahua, Cañar y 
Manabí, para lo que cuenta con 4 centros de distribución ubicados en Quito (principal y 
centro), Guayaquil y Cuenca.  La distribución se la realiza con vehículos propios y con una 
flota tercerizada de transporte. 
 
A continuación se detalla el flujograma del proceso de la distribución de 












Compra de Papel 
en Bobinas 
Según necesidad 
de inventario se 
envía para 
conversión 
El material es 
enviado a conversión 
proceso realizado 
con un  tercero 
El material es cortado 
según medidas 
solicitadas 
El material es ingresado 
nuevamente a bodegas de 
MULTIPAPELES S.A. 
para su posterior venta 
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Gráfico No. 17 
 
Fuente: MULTIPAPELES S.A.  , 2010 
 
La estrategia de ventas de MULTIPAPELES S.A.   se enfoca en prestar servicios con alto 
valor agregado en entregas, cantidad, soporte de inventarios locales para garantizar 
oportunidad en entrega, precios competitivos con mercado internacional y soporte técnico 
a los gráficos.  
 
El inventario se encuentra asegurado desde el envío del exterior, hasta que llegue al 
cliente.   
4. Compras locales y al exterior 
MULTIPAPELES S.A.   Realiza compras principalmente de proveedores del exterior para 
lo que cumple los siguientes pasos:  
 
 Determina la cantidad necesaria de acuerdo a stocks de inventarios y a proyecciones 
de venta de los meses próximos.  
 Realiza los pedidos de compra vía fax o correo electrónico al proveedor, quien indica 
la fecha de producción y entrega del pedido. 
 Despachados los productos por el proveedor y realizados los tramites de 
nacionalización se determina la distribución de la mercadería para Guayaquil, Quito, 
Cuenca.  
 Recepción de la mercadería en las bodegas de MULTIPAPELES S.A.  .  
ADQUISICIONES CONVERSIONES VENTAS 
- Calificación proveedores. 
- Nacionalización y 
liquidación de 
importaciones. 
- Planificado requerimiento 
de materiales. 
- Conversión con                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                        
excelencia en calidad. 
- Liquidación de costos de 
conversión. 
- Venta de desperdicio de 
conversión. 
- Análisis de mercado. 
- Visita a clientes. 
- Publicidad y promoción de 
productos. 
- Entrega de producto. 
RETROALIMENTACIÓN 
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 En el siguiente gráfico se detallan las importaciones que realizó MULTIPAPELES 
S.A.   durante el año 2010: 
Gráfico No. 18 
 
 
Fuente: MULTIPAPELES S.A.  , 2010 
 
 MULTIPAPELES S.A.   recibe plazos de crédito de 150 días del proveedor vinculado.  
No recibe descuentos por volumen ni por pronto pago; sin embargo, en caso de 
retrasos paga el 0.7% de interés mensual, mientras que para los proveedores 
independientes las condiciones son similares, otorgan créditos directos y en caso de 
retrasos cobran una tasa de interés de hasta el 12% anual. 
5. Ventas locales y al exterior 
 La Compañía efectúa ventas a crédito y al contado.  En el caso de ventas al contado 
otorga el 1% de descuento.  Los plazos de crédito que otorga a los clientes varían entre 
30, 45, 60, 90 y 120 días en temporadas escolares.   
 
Adicionalmente, existe una política de cobro de intereses por mora; sin embargo, 
nunca ha sido aplicada al suscribir acuerdos comerciales con los clientes.  
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 MULTIPAPELES S.A.   determina el precio de los productos que comercializa en 
base a tres factores: precios de compra, información del mercado, de la competencia y 
de acuerdo al tipo de producto.  No existen políticas intercompañía de fijación de 
precios o de márgenes de utilidad. 
 
La Compañía localmente fija un margen de utilidad al primer agente en la cadena de 
distribución del 15% y el PVP incluye un 10% adicional para papeles bond, 
esmaltados, bristol y copia.  En productos más especializados, el margen estimado es 
de 18% y el PVP incluye 12% a 15% adicional. 
 
 Para aceptar clientes nuevos MULTIPAPELES S.A.   efectúa un análisis financiero y 
de capacidad de pago, recibe el pedido, en el caso de ser aprobado, emite la 
correspondiente factura y efectúa el despacho de la mercadería. 
 
 MULTIPAPELES S.A.   recibe y otorga garantías en la devolución de productos.  En 
caso de inconvenientes de operación, atribuibles al producto, la Compañía, previa 
evaluación técnica, reconoce el costo del material mediante la reposición del mismo. 
 
 Los precios de la Compañía son cambiados frecuentemente, por lo menos una vez al 
mes;  existen periodos en los cuales los precios se cambian cada semana.  La 
distribución de papeles y cartulinas  
 
 Durante el 2010 la Compañía efectuó estudios de investigación de mercado que 
estuvieron a cargo del área comercial.  El valor destinado a esta actividad representa el 
0.1% sobre las ventas. 
6. Mercadeo y publicidad 
La Compañía efectúa actividades de publicidad y marketing propias a través de anuncios en 
revistas, participación en eventos, ferias y seminarios.  Los esfuerzos de promoción están 
enfocados hacia la industria gráfica y papelerías.  El valor de gasto por publicidad es de 
US$15,896 que representan el 0.1% del total de las ventas del ejercicio 2010 
 
 El factor clave que la Compañía mantiene como determinante en la penetración de 
mercado es la calidad y nivel de servicio y el valor agregado que MULTIPAPELES S.A.   
pueda brindar a sus clientes. 
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7. Control de Calidad 
 MULTIPAPELES S.A.   no aplica normas de calidad. 
8. Operaciones financieras 
 MULTIPAPELES S.A.   recibió un préstamo de su compañía relacionada de Grupo 
Pacífico S.A. con vencimientos semestrales hasta abril del 2013 el cual genera una tasa de 
interés de 6.51% que corresponde a la tasa libor a la fecha de concesión del crédito más un 
spread del 3.2%. 
II.E Riesgos Asumidos 
1. Riesgos de Mercado 
 MULTIPAPELES S.A.   asume riesgos derivados de la volatilidad de la oferta y la 
demanda. 
 
 Está expuesta a las variaciones de los precios internacionales de los productos que 
comercializa. 
 
 El mercado gráfico ecuatoriano tiene debilidad en relación con la capacidad financiera, 
siendo así un sector catalogado como de alto riesgo por el sector financiero. 
2. Riesgos de propiedad, planta y equipo 
 El grado de tecnificación y sofisticación de activos fijos no es la más alta; sin embargo, 
permite a la Compañía adaptarse a los cambios del mercado. 
 La Compañía dispone de una póliza que cubre los riesgos de los activos fijos. 
3. Riesgos de investigación y desarrollo 
 MULTIPAPELES S.A.   no se encuentra expuesta a este tipo de riesgos. 
4. Riesgos financieros 
 En el siguiente cuadro se detallan los principales indicadores de rentabilidad mantenidos 
por MULTIPAPELES S.A.   durante el período comprendido entre enero 1 y diciembre 31 
del 2010: 
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S.A.   
Liquidez 
(Activo Corriente - 
Inventario) / Pasivo 
Corriente 
> 1 0.65 
Solvencia 
Activo Corriente / Pasivo 
Corriente 
> 1.5 1.43 
Endeudamiento 
total Total Pasivo / Patrimonio 
< 1 5.68 
Fuente: MULTIPAPELES S.A.  , 2010. 
 
Los niveles de liquidez y solvencia de MULTIPAPELES S.A.   están por debajo del nivel 
esperado.  Cabe señalar que esta situación se origina principalmente por las obligaciones 
por pagar que la Compañía mantiene con la compañía relacionada del exterior que 
representan el 65.18% de sus pasivos corrientes.   
 
El nivel de endeudamiento de MULTIPAPELES S.A.   es del 5.68 del patrimonio; 
consecuentemente, la Compañía está financiando una parte de sus operaciones con capital 
de terceros (proveedores).   
5. Riesgos cambiarios 
 La Compañía asume riesgos mínimos por fluctuaciones en los tipos de cambio en virtud de 
que la mayoría de las importaciones son realizadas en dólares de los Estados Unidos de 
América. 
6. Riesgos de tasas de interés 
 La Compañía no enfrenta riesgos en la fluctuación de tasas de interés debido a que el 
crédito externo recibido de su compañía relacionada se pactó a una tasa de interés fija 
durante el período bajo estudio.   
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7. Riesgos de crédito 
 MULTIPAPELES S.A.   efectúa ventas a crédito con plazos de hasta 90 días.  La 
Compañía estima que el riesgo por incobrabilidad es mínimo y su cartera es sana. 
8. Otros aplicables  
II.F Activos Utilizados 
 Los activos utilizados por MULTIPAPELES S.A.   principalmente corresponden a: 
Tabla No. 9 
Composición del Activo 
Saldo  
(en miles de US$) 
31 de diciembre del 2010 
% 
Caja y Bancos 302 2.17% 
Cuentas por cobrar comerciales 5,600 40.27% 
Inventarios 7,504 53.97% 
Gastos anticipados y otras 
cuentas por cobrar 311 2.24% 
Propiedades y equipos, neto 188 1.35% 
Total activos 13,905 100% 
Fuente: MULTIPAPELES S.A.  , 2010. 
 
 El activo más significativo de MULTIPAPELES S.A.   corresponde a los inventarios que 
se constituyen en el activo operacional y capital de trabajo de la Compañía.  Un detalle es 
como sigue: 
Tabla No. 10 
Composición de Inventarios 
Saldo 
(en miles de US$) 
31 de diciembre del 2010 
Productos terminados 6,058 
Importaciones en tránsito 1,493 
Productos en proceso 13 
Provisión por obsolescencia (60) 
Total inventarios 7,504 
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 El segundo activo más significativo corresponde a las cuentas por cobrar comerciales que 
están relacionadas directamente con la actividad operacional de MULTIPAPELES S.A.  . 
II.G Transacciones Intercompañía 
En el período comprendido entre enero 1 y diciembre 31 del 2010 MULTIPAPELES S.A.   
efectuó las siguientes transacciones sujetas a análisis de precios de transferencia:  
 
1. Importación de papel. 
2. Crédito externo recibido con intereses. 
1. Venta de máquina y equipo 
 Durante el ejercicio 2010 la Compañía no ha efectuado este tipo de transacciones. 
2. Compra / Venta de inventarios 
Importación de papel.- 
 
Para la distribución de papeles y cartulinas en el mercado ecuatoriano MULTIPAPELES 
S.A.  adquiere inventarios principalmente de su compañía relacionada Productora de 
Papeles PRODUPAPELES Los productos vienen en forma de bobinas y cortadas en 
formatos comerciales a los cuales se efectúan procesos de conversión (corte) a formatos 
especiales.   
 
3. Transferencia de intangibles 
 En el ejercicio 2010 la Compañía no ha efectuado este tipo de transacciones. 
4. Provisión de servicios 
MULTIPAPELES S.A.  incurrió en gastos por servicios de apertura de suscripción al servicio 
INES por usuario y módulo llamado formación administrador. 
 
La formación personalizada para la configuración de los módulos contratados, definición y 
administración de los perfiles de usuarios, claves de acceso y derechos, importación y 
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exportación de ficheros maestros Empresas y Contactos, actualización de datos en cascada, 
búsquedas avanzadas multicriterios, personalización de campos libres, entre otros. 
La prestadora del servicio se obliga a realizar toda acción necesaria a efectos de garantizar la 
permanencia, continuidad y la calidad de los servicios ofrecidos y suscribe una obligación de 
medios.  En consecuencia, procurará ofrecer un acceso a sus servicios 24 horas al día, los 7 
días a la semana. 
5.  Operaciones financieras 
Crédito externo recibido con intereses 
 
El 28 de mayo del 2010 MULTIPAPELES S.A  recibió un préstamo de la compañía 
relacionada Grupo Pacifico S.A por un valor de US$2,500,000 con vencimientos semestrales 
hasta abril del 2013 el cual genera una tasa de interés de 6.51% que corresponde a la tasa libor 
a la fecha de concesión del préstamo más un spread del 3.2%. 
6. Otras 
 En el ejercicio 2010 la Compañía no ha efectuado transacción adicional alguna. 
 
III. Análisis de Mercado 
III.A Contexto Macroeconómico Ecuatoriano 
Análisis Global de la Economía Ecuatoriana – Año 2010 
 
El presente análisis se basa en la información contenida en estadísticas y boletines 
económicos publicados por el Banco Central del Ecuador (BCE) 
 
Es importante señalar que el BCE maneja cuatro tipos de datos de información: 
 
 Datos proyectados (Corresponde a la información del último año terminado, en este caso 
del año 2010, que considera información registrada hasta el tercer trimestre y a la 
información proyectada del último trimestre). 
 Datos provisionales (Corresponde a la información del penúltimo año terminado, en este 
caso al año 2009, que considera información registrada casi definitiva). 
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 Datos semidefinitivos (Corresponde a la información del antepenúltimo año terminado, en 
este caso al año 2006, que considera información registrada sujeta a análisis, que puede 
ser objeto de ajuste). 
 Datos definitivos (Corresponde a la información de hace cuatro años, en este caso al año 
2005, que considera información registrada definitiva analizada y publicada). 
 
El análisis comparativo efectuado en cada año puede variar, dependiendo del tipo de datos 
que se considere en el análisis. 
 
Para presentar un detalle más completo del comportamiento de ciertos sectores de la 
economía ecuatoriana en el período bajo estudio, no analizados en detalle por el BCE, hemos 
incluido cierta información publicada por las siguientes entidades: 
 
 Instituto Nacional de Estadísticas y Censos (INEC). 
 Superintendencia de Bancos y Seguros. 
 
 
Producto Interno Bruto (PIB) 
 
De acuerdo a los datos del Banco Central del Ecuador, el año 2010 fue un año de mayor 
crecimiento para la economía ecuatoriana en relación al año 2009.  El Producto Interno Bruto 
(PIB) creció el 5.32% durante el año 2010 frente a un crecimiento del 2.49% del 2009.  Para 
el año 2009 el BCE proyecta un crecimiento del PIB del 3.15% con respecto al año 2010. 
 
El PIB, en valores corrientes, para el 2010 fue de US$53 MM frente a US$46 MM del 2009. 
 
El PIB petrolero durante el año 2010 representó el 9.5% del PIB total (1.3% inferior al año 
anterior), mientras que el 90.5% del PIB total  estuvo concentrado en las diferentes 
actividades no petroleras: agricultura, ganadería, industria, comercio, construcción, obras 
públicas y transporte, entre otras.  A continuación se presenta un gráfico en el que se indica la 






Gráfico No. 19 
 
FUENTE: Banco Central del Ecuador. 
El PIB petrolero registró un decrecimiento de -7.2% en el año 2010 con respecto al año 2009.  
La caída del PIB petrolero durante el año 2010 radica principalmente en la reducción de la 
producción petrolera y de productos derivados de la refinación de petróleo.   
Por otro lado, el PIB no petrolero creció 6.7% en el 2010, superior al crecimiento registrado 
en el año 2009 del 4.0%.  
Gráfico No. 20 
 
 














































2003 2004 2005 2006 2007 2008
Crecimiento del PIB Petrolero y No Petrolero 
PIB ramas petroleras PIB ramas no petroleras
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Las actividades no petroleras de mayor crecimiento durante el año 2010 fueron las siguientes: 
Gráfico No. 21 
 
 
FUENTE: Banco Central del Ecuador.  
 
Durante el 2010, el sector de la construcción creció en 17.8%, seguido del gasto de la 
administración pública (10.7%) y el suministro de electricidad y agua (9.2%).   
 
Gasto e Inversión (Formación Bruta de Capital) 
 
El consumo en el país alcanzó (en precios corrientes) US$38,949 millones de dólares vs. 
US$34,335 millones registrados en el año 2009 equivalente a una tasa de crecimiento del 
13.44%.  De estos valores, el 15.82%  corresponde al consumo de administración pública y el 
84.18% al consumo de los hogares.  
 
La inversión bruta (formación bruta de capital fijo) alcanzó en el año 2010 US$12,744 
millones de dólares   registrando un incremento del 25.82% en comparación con el año 
anterior. 
 
Endeudamiento Público y Privado 
 
La deuda pública externa total disminuyó en el año 2010 de US$10,605 millones mantenidos 























La deuda disminuyó debido al decremento de los desembolsos recibidos principalmente por 
parte de la CAF que se redujeron en un 81.4%.  En el año 2010 el país recibió 74% menos 
créditos  provenientes de Organismos Internacionales y se canceló US$984 millones de deuda, 
correspondientes principalmente a la amortización de créditos con Organismos 
Internacionales por un valor de US$752 millones  y de US$182 millones que incluyen pagos a 
Gobiernos Internacionales y al Club de París. 
 
Adicionalmente, durante el año 2010 el país canceló comisiones e intereses por un valor de 
US$665 millones, correspondientes principalmente a los compromisos con Organismos 
Internacionales y a bonos globales que el Ecuador mantiene en el mercado. 
 
El 38.5% del saldo de deuda pública externa a diciembre del 2010 lo componen los bonos 
Globales: 2012 (510 millones), 2015 (650 millones) y 2030 (2,700 millones).  Es importante 
mencionar que en diciembre de 2010 se declaró la moratoria de pago de los bonos Global 
2012. 
La deuda pública interna presentó un aumento de US$3,240 millones mantenidos en el 2009 a 




Para el período de enero a noviembre del año 2010 el Ecuador generó un superávit en la 
balanza comercial de US$1,373 millones, valor superior en US$235 millones al superávit 
registrado para el mismo período en el año 2009.   
 
El superávit alcanzado se presenta por los ingresos petroleros generados por los elevados 
precios internacionales del barril de petróleo, lo que se refleja en el superávit de la balanza 
comercial petrolera, que a noviembre del 2010 alcanzó US$8,287millones, 65% superior al 
superávit alcanzado en similar período del año anterior, frente al déficit de la balanza 
comercial no petrolera que a noviembre del 2010 fue de US$6,913 millones, 78% superior al 






Gráfico No. 22 
 
 
FUENTE: Banco Central del Ecuador.  
 
Por otra parte, el valor FOB de las exportaciones tradicionales se incrementaron en el período 
de enero a noviembre del 2010 en 19.09% (US$424 millones) en relación al mismo período 
del año anterior. 
 
Los productos tradicionales presentaron crecimientos en su valor FOB.  Un gráfico de la 
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Gráfico No. 23 
 
FUENTE: Banco Central del Ecuador.  
Respecto al valor FOB de las exportaciones no tradicionales, éstas crecieron en el 11.6%  en 
el período de enero a noviembre del 2010 en relación con el mismo período del año 2009, 
alcanzando US$3,598 millones. 
 
Dentro de las exportaciones no tradicionales, los productos industrializados crecieron en el 
13.2% del valor FOB para el período analizado.  Los productos que experimentaron un mayor 
crecimiento son: enlatados de pescado, extractos de aceites vegetales  y otras manufacturas de 
textiles; mientras que, la harina de pescado, químicos y fármacos, prendas de vestir de fibras 
































Variación del Valor FOB de las Exportaciones Tradicionales en el 
periodo ene-nov 2007 vs ene-nov 2008
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Gráfico No. 24 
 
FUENTE: Banco Central del Ecuador.  
 
Los productos primarios presentaron un crecimiento del 7% en el valor FOB para el período 
analizado (enero a noviembre del 2009 vs. enero a noviembre del 2010), alcanzando US$892 
millones.  
 
Los productos mineros presentaron un incremento del 35.4% en valor FOB,  es decir, 
US$84.6 millones entre enero y noviembre de 2010 frente a los US$ 62.5 millones registrados 
en el mismo periodo del 2009. 
Gráfico No. 25 
 








































































































































































































































































































Variación del valor FOB de las Exportaciones de Productos 
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Evolución del Valor FOB de las Exportaciones de Productos 
Primarios en el periodo ene-nov 2007 vs. ene-nov 2008 
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Empleo y Ocupación 
 
Considerando los doce meses del año 2010 10  y las cinco ciudades principales (Quito, 
Guayaquil, Cuenca, Machala y Ambato) la tasa de desempleo fue de 7.5% mientras que en el 
mismo mes del 2009 la tasa fue del 6.3%.  La tasa de subempleo a diciembre del 2010 fue de 




De acuerdo al Informe Mensual de Inflación a diciembre del 2010 emitido por el Banco 
Central del Ecuador, en términos anuales, la tasa de inflación del 2010 se ubicó en el 8.83%, 
porcentaje mayor al 3.32% alcanzado en el año 2009. 
Gráfico No. 26 
 
 
Fuente: Banco Central del Ecuador.  
 
El incremento en la tasa de inflación anual del 2010 se atribuye a las secuelas de las lluvias en 
el sector productivo local que azotaron al país desde enero y al aumento en los precios 
internacionales de las materias primas derivado por: la demanda de países como India, 
factores climáticos, el aumento del precio del petróleo, el cual aumentó más del doble entre 
diciembre del 2006 y julio del 2010, entre otros. 
 
La fijación de precios establecida a finales de agosto del 2010, determinó el comportamiento a 
la baja de la inflación a partir de este mes hasta diciembre.  El Gobierno decretó fijar precios 
                                                 
10 Información obtenida del INEC. 
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oficiales para el arroz (quintal desde U$28 hasta U$31), leche (hastaU$0.60), azúcar, atún y 
carne de pollo. 
 
El Banco Central del Ecuador determinó que en el 2010 los precios de los bienes transables 
como: carne de res, plátano verde, arroz y presas de pollo, son los de mayor contribución a la 
inflación anual. Dentro de los bienes no transables que, el precio de los almuerzos, pan 
corriente, suministros de agua y cambio de aceite son los de mayor aporte.  
Gráfico No. 27 
 
 
Fuente: Banco Central del Ecuador.  
 
El mes de diciembre de 2010 el sector agroindustrial experimentó un crecimiento de sus 
precios del 15.03%, cifra mayor a la del 2009.  En materia agropecuaria y pesca  la inflación 
acumulada alcanza el 18.44%, siendo éste el rubro inflacionario de mayor crecimiento en el 
2010.  Los productos con mayor incremento son: mandarina, plátano verde, naranja, plátano 
maduro y cebolla paiteña. 
  
En el sector de los servicios, la evolución de precios en el período 2010 es superior a la del 
2009, presentándose una inflación acumulada del 6.34%.  Las principales variaciones 
acumuladas en los precios de los servicios corresponden a: almuerzos (por el incremento en el 
costo de alimentos) y suministro de agua (por el incremento de las tarifas de agua potable). 
 
El sector industrial en el 2010 alcanzó una inflación acumulada del 7% superando así la tasa 
del año anterior.  Los focos de la luz constituyen el producto que más inflación presentó 
alcanzando el 104.7% de inflación acumulada. 
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Gráfico No. 28 
 
 Fuente: Banco Central del Ecuador. 
 
El año 2010 registró un incremento anual del 8.28%, presentando una tendencia creciente 
hasta julio de 2010 cuando el precio del petróleo empezó a caer, para luego mostrar una 
tendencia decreciente el resto del año.  La mayor variación se registró en la rama de 
materiales, maquinaria y equipo (19.08%); y alimentos bebidas y textiles (12.35%).  Por otro 
lado, la rama de minerales, electricidad, gas y agua presentó una deflación.  En el siguiente 
gráfico se muestra que al final del 2010, los precios al productor y al consumidor convergen a 













Gráfico No. 29 
 
Fuente: Banco Central del Ecuador.  
 
Riesgo País (EMBI) 
El EMBI (Emerging Markets Bond Index) es un índice desarrollado por JP Morgan, el cual 
mide el riesgo de inversión en bonos emitidos por países de mercados emergentes.   
 
Desde el mes de enero hasta agosto del 2010, el EMBI para Ecuador se mantuvo dentro de un 
rango de 500 y 700 puntos, desde septiembre hasta diciembre del 2010 este indicador fluctuó 
entre 800 y 4,200 puntos, situación que se presenta porque la expectativa respecto a la solidez 
del sistema financiero mundial hizo que la volatilidad en los índices bursátiles generen 
fluctuaciones no predecibles en los mercados financieros, por lo que el riesgo país de 
Latinoamérica comenzó a subir a medida que bajaron los precios de los commodities y del 
petróleo. 
 
Durante el mes de diciembre del año 2010 se registró el mayor incremento de este indicador 
(695 puntos llegando a ubicarse en 4,244 puntos.  Este crecimiento se debió principalmente a 
la declaración de moratoria del pago de los intereses de los bonos Global 2012 y la fuerte 
caída de los precios del petróleo.  
 






Gráfico No. 30 
 
Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros. 
 
III.B Comportamiento y Evolución de la Industria en el Ámbito Mundial 
Sector de producción de productos de papel. 
 
Alrededor de 4,000 empresas se dedican a la fabricación de productos de papel en los Estados 
Unidos.  Los principales competidores de este mercado a nivel mundial son: International 
Paper, Kimberly-Clark, Georgia-Pacific, Avery Dennison y MeadWestvaco. 
 
La rentabilidad de las empresas depende de la eficacia de sus operaciones, ya que los 
productos se venden principalmente basados en su precio.  Las grandes empresas tienen una 
gran ventaja sobre las medianas y pequeñas empresas por el sistema de distribución a través 
del cual pueden abastecer a grandes clientes.   
 
Las grandes empresas norteamericanas tienen por lo general sus operaciones integradas 
verticalmente (son propietarios de los bosques, cortan sus propios árboles, hacen sus propias 
pulpas, entre otros), la mayoría de las empresas más pequeñas operan sólo plantas 
transformadoras, compran las materias primas de papel o cartón a los grandes productores y 
les permite competir con éxito por hacer productos especializados o sirviendo a mercados 
geográficos pequeños.   
 


















Las principales categorías de productos comercializados en esta industria son contenedores de 
cartón, incluyen cajas de una sola capa y cajas de multi-capas onduladas que representan 
aproximadamente el 30% los ingresos de la industria, los papeles estucados representan el 15% 
de los ingresos, los productos de papel tisú representan el 5%, artículos de papelería el 5%; y, 
el restante 45% de los ingresos se encuentra disperso en una gran cantidad de otros productos.  
 
Por otro lado, China es uno de los principales productores de papel en el mundo y durante el 
2010 produjo 64,150 mil toneladas, 8.9% más que en el 2009.  Sin embargo, la industria 
China del papel se vio afectada por la crisis económica mundial ya que creció en un menor 
porcentaje que en el 2009 y el crecimiento de la producción de papel cayó del 11% durante 
los primeros 9 meses del 2010 al 8.8% en el cuarto trimestre.   Adicionalmente, el consumo 
de pulpa en China también aumentó en 8.7% entre 2009 y 2010.  
 
Bajo un contexto mundial, la industria papelera se benefició de una demanda mundial firme 
durante el 2008 y 2009, lo que le permitió absorber el alza de los costos de producción 
específicamente de la fibra y la energía, además de la crisis económica durante el 2010. 
III.C Comportamiento y Evolución de la Industria en el Ámbito Local 
Sector de producción de productos de papel. 
 
Los países andinos son mercados importantes en la oferta y demanda de productos de la 
industria de papel y cartón. 
 
Respecto al mercado local, la demanda de papel prensa en bobinas (rollos) o en hojas  ha 
aumentado en función del incremento de las importaciones de este tipo de productos durante 
el 2010 que fue del 28.57% en relación al 2009, alcanzando un valor FOB de US$29,046 mil.  
La mayoría de estas importaciones provienen de Chile en el 42.10% y Canadá en el 32.46%. 
Por otro lado, la demanda internacional de papel prensa en bobinas (rollos) o en hojas en base 
a las exportaciones tuvo como principales clientes para el año 2010 a varios países que 
representan el 96.75% y en menor proporción a Estados Unidos en el 3.26% mientras que 
para el año 2009 la zona franca de Ecuador fue el lugar donde se efectuaron las mayores 
exportaciones con el 66.25% seguido por Estados Unidos con el 10.89%. 
 
Es importante mencionar que durante el segundo semestre del año 2010, predominaron en el 
país ciertas condiciones adversas en la economía, tales como: reducción drástica de los 
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precios de exportación del petróleo ecuatoriano, disminución de las remesas que los migrantes 
envían al país, moratoria en el pago de ciertos tramos de la deuda externa pública, déficit en la 
balanza de comercial no petrolera e incremento en la tasa de inflación; condiciones 
influenciadas en parte por la crisis mundial.   
 
III.D Comportamiento económico mundial y local versus el negocio de MULTIPAPELES 
S.A 
Durante el 2010 se presentó un incremento en las ventas netas de MULTIPAPELES S.A.  del 
29.49% frente al año 2009, debido al incremento de la demanda de los productos. 
La constancia, perseverancia, coherencia y la firme determinación de incursionar en el 
mercado ecuatoriano con una nueva propuesta de negocios, basada en una visión orientada a 
fortalecer la relación con sus clientes, han hecho haya tenido un crecimiento progresivo.   
IV Análisis Económico 
VI.A Detalle y Cuantificación de las Operaciones Realizadas con Partes Relacionadas 
(para efectos tributarios) 
MULTIPAPELES S.A.  realizó durante el período bajo estudio (de enero a diciembre del 
2010) las siguientes transacciones sujetas al análisis de precios de transferencia: 
Tabla No. 11 
Detalle de Transacciones con partes relacionadas del exterior (en dólares) 
Período: Enero 1 - Diciembre 31 del 2010 
PROVEEDORA DE PAPELES  MULTIPAPELES S.A. –  




Valor  Total 
Multipapeles Chilena 
S.A 
Importación de papel. 13,262,979.80 
13,792,766.23 
Importación en tránsito de 
papel. 529,786.43 
Multipapeles Salvador 
Importación de papel. 615,032.00     
817,146.00     
Importación en tránsito de 
papel. 202,114.00 

























S.A. Crédito recibido 2,500,000.00 2,500,000.00 97,751.97 
Subtotal 2,597,751.97 
 
VI.B Selección del Método 
Aspectos Generales 
 
La normativa vigente de precios de transferencia considera la aplicación en forma individual o 
combinada de los siguientes métodos: 
 
 Métodos Tradicionales Transaccionales: 
 
 Precio Comparable no Controlado (MCUP) 
 Precio de Reventa (MPR) 
 Costo Adicionado (MCA) 
 
  Métodos de Utilidad Transaccional: 
 
 Distribución de Utilidades (MDU) 
 Residual de Distribución de Utilidades (MRDU) 
 Margen Neto Transaccional de Utilidad Operacional (MMNT) 
 
De conformidad con lo establecido en el Art. 82 del RALORTI, se evaluará la posibilidad de 
aplicar el MCUP, como primera opción, posteriormente se evaluará el MPR o el MCA si el 
MCUP no es posible aplicar, luego se evaluará la aplicación del MDU y del MRDU; y, si no 
ha sido posible aplicar algunos de los métodos mencionados precedentemente se aplicará el 
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MMNT.  En tal sentido, considerando la prelación mencionada, se seleccionará el método de 
precios de transferencia que proporcione los resultados más confiables a aquellos que se 
hubieren obtenido por partes independientes en transacciones comparables, considerando las 
imprecisiones de cada método y el mayor grado de comparabilidad disponible con las 
transacciones relacionadas sujetas a análisis. 
 
De acuerdo a las directrices de la OCDE, el método MCUP es el método más directo y 
confiable para aplicar el principio Arm’s Length; y en forma general, se establece que los 
métodos tradicionales de transacciones son preferibles a otros métodos.   
 




El MCUP compara los precios o contraprestaciones establecidas en transacciones entre partes 
vinculadas con los valores establecidos en transacciones comparables celebradas bajo 
términos y condiciones similares entre partes no relacionadas.  Cabe resaltar que el MCUP 
requiere de un alto nivel de comparabilidad; es decir, las transacciones deben ser idénticas o si 
existen diferencias, que se puedan cuantificar y eliminar. 
 
De acuerdo a lo determinado en el Art. 81 del RALORTI en el caso de que las transacciones 
objeto de análisis correspondan a operaciones de importación y exportación entre partes 
relacionadas, se considerará según el caso, como mejor tratamiento una de las siguientes 
opciones: 
 
 En los casos de importaciones y exportaciones efectuadas entre partes relacionadas 
respecto de las cuales se pueda establecer el precio internacional de público y notorio 
conocimiento en mercados transparentes, bolsas de comercio o similares, deben utilizarse 
dichos precios, salvo prueba en contrario. 
 
 En los casos de importaciones y exportaciones efectuadas entre partes relacionadas de 
productos primarios agropecuarios, recursos naturales no renovables y en general bienes 
con cotización en mercados transparentes, en los que intervenga un intermediario 
internacional que no sea el destinatario efectivo de la mercadería, respecto de los cuales se 
pueda establecer el precio internacional de público y notorio conocimiento en mercados 
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transparentes o similares, debe utilizarse dicho precio a la fecha de la carga de la 
mercadería, cualquiera sea el medio de transporte, como precio de plena competencia.  En 
adición la normativa tributaria ecuatoriana señala que, en el caso de que el precio 
convenido con el intermediario internacional sea superior al precio de plena competencia 
(precio público a la fecha de la carga de la mercadería) se debe considerar para efectos 
tributarios el precio pactado con el intermediario. 
 
Cabe señalar que no se considerará como intermediario internacional sujeto al análisis de 
precios de transferencia, si se demuestra que el intermediario reúne conjuntamente los 
siguientes requisitos: 
 Tiene real presencia en el territorio de residencia. 
 Su actividad principal no consiste en rentas pasivas ni sólo en la intermediación con la 
compañía ecuatoriana o con otros miembros del Grupo.  
 Sus operaciones de comercio internacional con otros integrantes del Grupo no superan 




Resultó posible la aplicación del MCUP en el análisis del crédito externo recibido con 
intereses de la parte relacionada del exterior, en virtud de que se dispuso de tasas de interés de 
plena competencia para evaluar la tasa de interés pactada en dicha transacción, que resulta ser 
la manera más apropiada para evaluar si dicha transacción cumple con la aplicación del 
principio de plena competencia.   
 
2. Método del Precio de Reventa 
a) Descripción 
 
El MPR evalúa si el margen de comercialización o margen bruto obtenido en una transacción 
efectuada entre partes relacionadas cumple el principio de plena competencia.  El margen 
bruto obtenido en la reventa de bienes adquiridos de partes relacionadas, es calculado a partir 
del precio al cual el producto es comprado y finalmente revendido, este margen (bruto), es 
luego comparado con el margen bruto obtenido en la reventa de productos comparables bajo 






El MPR en su versión interna no es aplicable en virtud de la naturaleza de las transacciones 
realizadas por MULTIPAPELES S.A. con partes relacionadas del exterior, para efectos 
tributarios debido a las características de dicho método. 
 
Con respecto a la utilización del Método de Precio de Reventa Externo, el mismo podría ser 
aplicable en el supuesto de encontrarse un grupo de compañías independientes que, en 
términos generales, desarrollen actividades similares a las de MULTIPAPELES S.A. Sin 
embargo, las normas de la OCDE indican que cuando se aplica el Método de Precio de 
Reventa, considerando como transacciones comparables aquellas realizadas por terceros 
independientes, se debe considerar la consistencia de las normas contables.  Cuando las 
prácticas contables difieren entre las transacciones controladas y no controladas, resulta 
necesario realizar ajustes para asegurar que el mismo tipo de costo está siendo reflejado por 
las distintas empresas.  Caso contrario, las diferentes prácticas contables referidas al 
tratamiento de los costos, implicarían márgenes brutos no comparables.  
 
Adicionalmente, las normas de la OCDE mencionan que el margen bruto es influenciado por 
las actividades llevadas a cabo por la compañía, así como la intensidad con la que las mismas 
se efectúan.  Así, las empresas comparables podrían incurrir en gastos de comercialización 
que no estén siendo reflejados en los costos de la mercadería vendida.  Por lo tanto, la 
comparación de los márgenes brutos de MULTIPAPELES S.A. con los márgenes de otras 
compañías no resultaría apropiada, en la medida que puedan existir diferencias significativas 
en cuanto a los gastos de comercialización. 
 
De este modo, y tal como lo indican los Lineamientos de la OCDE, con el fin de incrementar 
la comparabilidad de los márgenes y la confiabilidad del análisis, es necesario considerar 
ciertos gastos operacionales para lograr la consistencia y comparabilidad de la información.  
En estos casos, el método del Precio de Reventa entre partes independientes, analizaría el 
margen operativo en lugar del margen bruto.   
Método del Costo Adicionado 
c) Descripción 
 
El MCA evalúa el costo incurrido por un proveedor de bienes o servicios en una transacción 
con partes vinculadas, sobre el cual se debe añadir un margen bruto de ganancia en 
112 
condiciones Arm’s Length.  Este margen de ganancia se basa en factores tales como: las 
funciones realizadas, riesgos asumidos, activos intangibles empleados y complejidad de la 
fabricación. 
 
Este método se utiliza principalmente para empresas manufactureras que compran y vendan 
insumos, materias primas, productos semi-terminados, productos manufacturados, provisión 
de servicios y contratos de compra o venta a largo plazo. 
 
El MCA requiere de un alto grado de comparabilidad de los productos manufacturados, 
funciones desarrolladas, riesgos asumidos, complejidad del proceso de manufactura, 
estructura de costos e intangibles, entre las transacciones controladas y no controladas.  Por lo 
tanto, este método es más confiable cuando el mismo contribuyente realiza transacciones 
comparables tanto con empresas relacionadas como con empresas no relacionadas (Método 
del Costo Adicionado Interno).  De no ser posible o no existir lo anterior, una comparación 
apropiada puede derivarse de las ventas efectuadas por otras empresas en operaciones no 
controladas (Método del Costo Adicionado Externo). 
 
El Método del Costo Adicionado es poco confiable cuando existen diferencias significativas 
entre las transacciones controladas y no controladas; así tenemos, entre otras las siguientes: 
 
 Intangibles. 
 Estructura de costos. 
 Grado de experiencia en el negocio. 
 Eficiencia en la administración. 
 Funciones desarrolladas. 
 Productos. 
 
Se considera que una transacción no controlada es comparable a una transacción controlada, 
cuando no existe diferencia alguna entre las transacciones comparadas que afecte el 
porcentaje de utilidad bruta, o aun cuando existiendo dichas diferencias, éstas puedan ser 
eliminadas mediante ajustes razonables para compensar la falta de comparabilidad entre 
transacciones controladas y no controladas, por diferencias; así tenemos, entre otras las 
siguientes: 
 
 Rotación de inventario. 
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 Términos contractuales. 
 Costos de transporte. 




El MCA en su versión interna no resulta aplicable en virtud de la naturaleza de las 
transacciones realizadas por MULTIPAPELES S.A.  con partes relacionadas del exterior, para 
efectos tributarios debido a las características de dicho método. 
 
El presente método en su forma externa podría ser aplicable en el supuesto de encontrarse un 
grupo de compañías independientes que, en términos generales, desarrollen actividades 
similares a las de MULTIPAPELES S.A.  .  Sin embargo, las normas de la OCDE indican que 
cuando se aplica el MCA, considerando como transacciones comparables aquéllas realizadas 
por terceros independientes, se debe considerar la consistencia de las normas contables.  
Cuando las prácticas contables difieren entre transacciones controladas y no controladas, 
resulta necesario realizar ajustes para asegurar que el mismo tipo de costo está siendo 
reflejado por las distintas empresas.  Caso contrario, las diferentes prácticas contables 
referidas al tratamiento de los costos, implicarían márgenes brutos no comparables. 
  
Adicionalmente, las normas de la OCDE mencionan que el margen bruto es influenciado por 
las actividades llevadas a cabo por la Compañía, así como la intensidad con la que las mismas 
se efectúan.  Así, las empresas comparables podrían incurrir en gastos de comercialización 
que no estén siendo reflejados en los costos de la mercadería vendida.  Por lo tanto, la 
comparación de los márgenes brutos de MULTIPAPELES S.A.  con los márgenes de otras 
compañías no resultaría apropiada, en la medida que puedan existir diferencias significativas 
en cuanto a los gastos de comercialización. 
 
De este modo, y tal como lo indican los Lineamientos de la OCDE, con el fin de incrementar 
la comparabilidad de los márgenes y la confiabilidad del análisis, es necesario considerar 
ciertos gastos operacionales para lograr la consistencia y comparabilidad de la información.  
En estos casos, el método del Costo Adicionado entre partes independientes, analizaría el 








El MDU consiste en la asignación de las utilidades generadas por transacciones controladas, 
en proporción a las contribuciones relativas de cada participante en la generación de las 
utilidades conjuntas.  Este método evalúa si la asignación entre los distintos participantes, de 
las utilidades operacionales combinadas, cumple el principio Arm’s Length, basándose en el 
valor relativo de las contribuciones de cada participante.  Este método se aplica 
principalmente a operaciones estrechamente interrelacionadas, que no pueden ser evaluadas 
por separado.  
 
En el MDU la utilidad de operación obtenida por partes relacionadas se atribuye en la 
proporción que hubiera sido asignada con o entre partes independientes, conforme a lo 
siguiente: 
 
 La utilidad de operación global se determina mediante la suma de las utilidades de 
operación obtenidas por cada una de las partes relacionadas involucradas en la operación. 
 
 La utilidad de operación global se asigna a cada una de las partes relacionadas, 
considerando elementos tales como: activos, costos y gastos, respecto a las operaciones 
realizadas entre ellas, en la proporción en que hubiera sido distribuida con o entre partes 




En vista de que las actividades realizadas por MULTIPAPELES S.A.  y las partes 
relacionadas del exterior, para efectos tributarios; no están interrelacionadas, éstas deben ser 
evaluadas por separado, evitándose de esta manera el empleo de criterios para repartir 
utilidades que puedan resultar subjetivos.  Por lo tanto, el MDU no es aplicable en este 










El MDU y se aplica en dos etapas: la primera, que consiste en determinar la utilidad de 
operación global, de la misma manera que ha sido descrita para el MDU; y la segunda, que 
consiste en asignar esta utilidad global de operación, entre las partes, de la siguiente manera: 
 
 Se distribuye la utilidad de mercado que corresponda a cada parte en la transacción 
controlada, sin tomar en cuenta la utilización de intangibles, con el objeto de proporcionar 
a cada una un rendimiento adecuado a las contribuciones rutinarias de la actividad 
empresarial relevante.  
 
 La utilidad residual que se obtiene restando la utilidad de mercado obtenida precedente de 
la utilidad de operación global, se distribuirá entre las partes relacionadas involucradas en 
la operación, tomando en cuenta, entre otros elementos, la participación de cada una de las 
empresas involucradas en la generación de los intangibles. 
 
El análisis a través del Método de Distribución de Utilidades Residuales sería aplicable para 
distribuir, sobre una base dada, los resultados adicionales obtenidos por la presencia de 
intangibles valiosos, de acuerdo con la participación de cada una de las empresas involucradas 




MULTIPAPELES S.A.  no realiza actividades para generar intangibles valiosos que le 
permitan incrementar la rentabilidad; por lo tanto, no es aplicable este método. 
 




El MMNT evalúa la utilidad de operación obtenida entre partes relacionadas y la compara con 
la obtenida por terceros independientes en transacciones comparables.  Este método requiere 
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un menor grado de comparabilidad en cuanto a los bienes o servicios transferidos para obtener 
resultados confiables que los métodos tradicionales de transacciones. 
 
Este método permite evaluar los valores de las transacciones controladas, comparando la 
utilidad de operación que se hubiera obtenido en transacciones comparables con partes no 
controladas, o entre partes independientes en operaciones comparables, en base a factores de 
rentabilidad que toman en cuenta variables tales como: activos, ventas, costos, gastos o flujo 
de efectivo. 
 
La confiabilidad de este método puede verse afectada por diferencias en las estructuras de 
costos, o diferencias en experiencia del negocio o eficiencia de la administración, entre otras.  
Sin embargo, para obtener resultados confiables, en el MMNT se requiere una menor 
comparabilidad funcional y una menor similitud entre los productos intercambiados, que bajo 
los métodos transaccionales tradicionales (MCUP, MPR o MCA). 
 
Los ajustes por diferencias que pueden ser requeridos bajo el MMNT, incluyen, entre otros, 
los siguientes: 
 
 Clasificaciones contables. 
 Condiciones de venta. 
 Inventario. 
 Riesgos monetarios. 
 Mercados geográficos. 
 Circunstancias de negocio. 
 
La ventaja de aplicar el MMNT radica en que los márgenes netos (es decir, el retorno sobre 
activos, el ingreso operacional a las ventas, y posiblemente otras mediciones de utilidad neta), 
están menos influenciados por diferencias transaccionales que en el caso del precio, como se 
utiliza en el MCUP.  Los márgenes netos también pueden ser más tolerantes a algunas 
diferencias funcionales entre empresas controladas y no controladas que los márgenes de 
utilidad bruta.  Las diferencias en las funciones efectuadas entre empresas frecuentemente se 
ven reflejadas en variaciones en los gastos de operación.  Consecuentemente, las empresas 
pueden tener variaciones importantes en sus márgenes de utilidad bruta y de todas maneras 





Ha sido posible identificar un grupo de empresas que cotizan en las principales bolsas de 
valores del mundo que realizan funciones e incurren en riesgos similares a los asumidos por 
MULTIPAPELES S.A.  y que disponen de información pública. 
 
Aun cuando existen diferencias en los mercados geográficos en los que las compañías operan, 
se pueden realizar ajustes que resulten necesarios para corregir dichas diferencias en el 
análisis. 
 
Al analizar el resultado operacional de la parte analizada, este método toma en cuenta todas 
las actividades desarrolladas por la compañía y la intensidad con la que la misma se realiza, 
incluyendo los esfuerzos de administración de la parte controlada y de las compañías 
comparables.  De este modo se eliminan las distorsiones que surgen de la aplicación de 
distintas normas contables, en lo referente a la segregación de costos y gastos de operación.  
Por lo tanto, se incrementa la comparabilidad de los márgenes de utilidad obteniendo un 
análisis más confiable. 
 
En consecuencia, el MMNT resulta aplicable para comparar el margen de utilidad obtenido 
por MULTIPAPELES S.A., con los márgenes operacionales de las compañías comparables 
seleccionadas. 
 
RESUMEN DE LA METODOLOGIA APLICADA: 
 
Al análisis del negocio, funciones y riesgos de MULTIPAPELES S.A.  , la metodología que 
se utilizará por tipo de transacción es como sigue: 
 
 La aplicación del Precio Comparable no Controlado (MCUP) para evaluar el crédito 
externo recibido con intereses de Grupo Pacífico S.A. 
 
 La aplicación del Margen Neto Transaccional de Utilidad Operacional (MMNT) para 
evaluar las siguientes transacciones: 
1. Importación de papel. 
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De acuerdo a los lineamientos de la OECD, el Método de Precio Comparable No Controlado 
(MCUP) es el método más directo y confiable para verificar la aplicación del principio de 
Plena Competencia.  Los mismos lineamientos indican que cuando es posible identificar 
transacciones comparables, el MCUP resulta más apropiado que los otros métodos. 
 
1 Importación de papel de Productora de Papeles  
2 Importación de papel Comercializadora Internacional 
 
Se identificó como posibles comparables las importaciones  
Sin embargo, no fue posible aplicar el MCUP debido a que desde finales del 2009 hasta 
julio del 2010 aproximadamente se presentó una oferta limitada de papel a nivel 
internacional, lo cual determinó que el precio de mercado sea variable y que se efectúen 
adquisiciones al proveedor que tenga disponibilidad del producto en el menor tiempo 
posible independientemente del precio.  A continuación se incluye un gráfico con el 
comportamiento del precio del papel esmaltado C2S: 
Gráfico No. 31 
 
 
Esta situación implica que no sean comparables las adquisiciones efectuadas en el mes de 
julio del 2010 al proveedor vinculado y las adquisiciones efectuadas al proveedor 
independiente debido a que los precios de mercado responden a una situación específica 
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de desabastecimiento.  Consecuentemente, se descarta la aplicación del MCUP por lo que 
las transacciones se analizarán a través de la aplicación del MMNT. 
 
Cabe señalar que existen otras importaciones realizadas de partes independientes y partes 
relacionadas de productos similares que no fue posible aplicar el MCUP debido a que las 
fechas de las transacciones realizadas entre partes independientes y partes relacionadas 
son diferentes, y debido a que el precio del papel ha cambiado considerablemente en el 
transcurso del año 2010, consecuentemente se descartó la aplicación del método. 
 




De acuerdo a la normativa ecuatoriana, el MCUP es el método más directo y confiable para 
verificar la aplicación del principio de Plena Competencia.  Los mismos lineamientos indican 
que cuando es posible identificar transacciones comparables, el MCUP resulta más apropiado 
que los otros métodos. 
 
Cabe mencionar que resultó posible la aplicación del MCUP en el análisis los intereses 
pactados por créditos externos recibidos, en virtud que la tasa de interés fue comparada 
directamente con la tasa de interés activa anual que el sector financiero panameño otorga 
créditos al sector comercial panameño a la fecha del mes de concesión del préstamo con plazo 
de 1 a 5 años más el índice riesgo país (EMBI) de Ecuador promedio del mes de la fecha de 
concesión. 
 
Uso del Rango Intercuartil 
De acuerdo con la resolución No. NAC-DGER2005-0641, la comparación realizada se basa 
en el rango intercuartil, el cual se determina al ordenar de manera ascendente las variables 
(precios o contraprestaciones) y descartar los extremos (es decir, el 25% inferior y el 25% 
superior), conservando las observaciones situadas en el 50% intermedio. 
Generalmente, el uso del rango intercuartil permite un incremento en la confiabilidad de las 
comparaciones, a menos que se cuente con suficiente información para identificar y eliminar 
los efectos de todas las diferencias materiales entre las transacciones controladas y aquellas 
pactadas con o entre terceros independientes. 
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Es importante mencionar que para el análisis de los créditos externos recibidos con intereses, 
no fue necesario utilizar el rango intercuartil en virtud que la tasa de interés fue comparada 
directamente con la tasa de interés activa anual que el sector financiero panameño otorga 
créditos al sector comercial panameño a la fecha del mes de concesión del préstamo con plazo 
de 1 a 5 años más el índice riesgo país (EMBI) de Ecuador promedio del mes de la fecha de 
concesión. 
 




Un beneficio de utilizar el MMNT es su tolerancia a diferencias funcionales entre las 
transacciones analizadas y las comparables, a diferencia de los métodos transaccionales que 
utilizan márgenes brutos (MPR y MCA). 
De acuerdo a los lineamientos de la OCDE, una de las ventajas del MMNT es que los 
márgenes netos se encuentran menos afectados que los precios, a las diferencias 
transaccionales y de producto.  Efectivamente, esta situación se presenta en una economía de 
mercado, en la cual el margen de ganancia por desarrollar funciones similares y asumir 
riesgos similares tenderá a igualarse entre las diferentes actividades.  Por el contrario, los 
precios de diferentes productos tenderán a igualarse sólo en la medida en que los productos 
cuyos precios se comparan sean sustitutos. 
Asimismo, los márgenes netos resultan más tolerantes que los márgenes brutos a diferencias 
en los niveles de gastos de operación (por ejemplo, los esfuerzos de comercialización 
efectuados por las diferentes compañías).  Adicionalmente, el margen bruto puede encontrarse 
afectado por diferencias en las prácticas contables de las compañías comparables en la 
asignación de costos y gastos.  De esto resulta que las empresas comparables pueden tener 
una gran variabilidad de márgenes brutos y aún así obtener márgenes operativos similares.  
De acuerdo a los lineamientos de la OCDE, otra ventaja de la aplicación del MMNT se 
presenta en el hecho que no resulta necesario determinar las funciones desarrolladas y las 
responsabilidades asumidas por las empresas relacionadas, para efectos tributarios,  
involucradas en las transacciones bajo análisis, sino únicamente de la compañía en prueba.  
Del mismo modo, tampoco resulta necesario, analizar los estados financieros de todas las 
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empresas relacionadas, para efectos tributarios.  Esto se convierte en una ventaja cuando 
alguna de las partes relacionadas desarrolla actividades complejas y/o diversas, o cuando 
resulta difícil obtener información confiable, acerca de alguna de las partes.  
Por las razones citadas precedentemente, es razonable concluir que el MMNT es el método 
más apropiado para comprobar si los precios y valores de las transacciones realizadas por 
MULTIPAPELES S.A.  con partes relacionadas del exterior y que afectan la determinación 
del impuesto a la renta de MULTIPAPELES S.A.  , cumplen el principio de Plena 
Competencia. 
Cabe indicar que ha sido posible identificar un grupo de empresas de diferentes países, que 
realizan funciones e incurren en riesgos similares a los asumidos por MULTIPAPELES S.A.  
y disponen de información pública.  Aun cuando existen diferencias en los mercados 
geográficos en los que tales compañías operan, se pudieron efectuar ajustes que permitieron 
corregir dichas diferencias en el análisis. 
Determinación de Resultados Financieros Relacionados con las Operaciones 
Controladas 
 
En principio, la aplicación del MMNT debe considerar únicamente los beneficios de la parte 
en prueba atribuibles a las operaciones bajo estudio y analizar cada línea de negocios por 
separado, en la medida que sea posible segregar los estados financieros de MULTIPAPELES 
S.A.  . 
 
Debido a que la actividad de distribución representa el total de los ingresos operacionales, se 
emplearon los estados financieros globales auditados de MULTIPAPELES S.A.  Al 31 de 
diciembre del 2010. 
 
Determinación del Período a Comparar 
 
Se utilizó información del 2006 al 2010 de las compañías comparables debido a que permite 
presentar resultados más adecuados en el largo plazo; y, se disminuye el efecto de las 
variaciones por condiciones particulares de un determinado año o de un determinado punto en 
el ciclo de los negocios de las empresas. 
En el caso de MULTIPAPELES S.A, se utilizaron los estados financieros auditados al 31 de 
diciembre del 2010. 
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IV.C Selección del Indicador de Rentabilidad 
Una aplicación confiable del MMNT requiere que se seleccione un indicador del nivel de 
utilidad o margen de rentabilidad que constituya la medida más confiable de los ingresos que 
hubiera obtenido una parte vinculada si hubiera negociado con partes no relacionadas, 
tomando en consideración todos los hechos y circunstancias. 
De acuerdo a los lineamientos de la OCDE, el Margen Operativo (MO) se puede emplear para 
empresas distribuidoras de productos.  Este indicador mide la utilidad generada, después de 
cubrir los costos de los bienes comercializados, así como los gastos relacionados directamente 
con la administración y operación general de la Compañía, con relación a sus ventas, como se 




      Ventas Netas 
Dado que este indicador se basa en la utilidad operacional, su confiabilidad no se ve afectada 
por diferencias en la clasificación de costos y gastos entre la parte en prueba y las compañías 
comparables.  En tal sentido, el MO es el indicador más confiable para demostrar la 
aplicación del principio Arm’s Length en las transacciones efectuadas por MULTIPAPELES 
S.A.  con sus compañías relacionadas del exterior, para efectos tributarios. 
IV.D Detalle de los Comparables Seleccionados 
APLICACION DEL MCUP 
 
Conforme los lineamientos de la OCDE, para determinar la comparabilidad entre 
transacciones controladas y no controladas se deben tomar en cuenta, las características del 
bien, su calidad y confiabilidad, la disponibilidad y el volumen de la oferta; y para el caso de 
servicios, la naturaleza y magnitud de los servicios.   
 
Para el análisis de la tasa de interés pactada en el crédito recibido, se determinó como tasa de 
interés de plena competencia a la tasa de interés activa anual promedio mensual que el sector 
financiero panameño otorga en créditos al sector comercial panameño a la fecha del mes de 
concesión del crédito con plazo de 1 a 5 años más el índice riesgo país (EMBI) de Ecuador 
promedio del mes de la fecha de concesión del crédito. 
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A continuación se detalla la tasa de interés de plena competencia: 













08 8.12% 6.34% 13.74% 
*Tasa de interés activa anual promedio mensual que el sector 
financiero otorga créditos al sector comercial a la fecha del 
mes de concesión del préstamo con plazo de 1 a 5 años  
**EMBI promedio del mes 
***Tasa activa de promedio del mes a la fecha de concesión 
más EMBI Ecuador 
 
APLICACION DEL MMNT 
 
Selección de Compañías Comparables 
 
Se efectuó la búsqueda de empresas comparables considerando las características del producto 
comercializado, las funciones y riesgos asumidos por MULTIPAPELES S.A. 
 
Al 31 de diciembre del 2010 arrojó 282 compañías con información pública y actividades 
potencialmente comparables a las de MULTIPAPELES S.A.  .  En la segunda etapa de la 
búsqueda se revisaron las descripciones de dichas compañías y se aplicaron criterios de 
selección más rigurosos con el propósito de aumentar el grado de comparabilidad de las 
empresas, seleccionándose compañías que realizan funciones, incurren en riesgos y utilizan 
niveles de activos similares a MULTIPAPELES S.A.  .  Los criterios de exclusión utilizados 
fueron:  
 Realizan actividades significativamente diferentes a las realizadas por la Compañía.  Este 
criterio asegura la comparabilidad funcional necesaria para el análisis del MMNT. 
 Tienen características significativamente diferentes a las de la Compañía (son propietarias 
de marcas, patentes, etc.).  Con este criterio de búsqueda se trata de eliminar aquellas 
compañías que son propietarias de activos intangibles no rutinarios, por cuanto estas 
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compañías deben generar una rentabilidad superior a aquella generada por compañías que 
no tienen intangibles o si los tienen son rutinarios. 
 Realizan operaciones con vinculados económicos cuyo resultado pudiera afectar en forma 
significativa los resultados financieros de la Compañía. 
 Carecen de información suficiente o no poseen información financiera de al menos 3 años. 
 Han sufrido una desviación importante en el curso normal de sus actividades.  Por ejemplo, 
tienen problemas de negocio en marcha, bancarrota, fusión, adquisición, etc.  Este criterio 
podría eliminar a aquellas compañías que no podrían estar obteniendo los niveles de 
utilidad normales de mercado. 
 
Las compañías comparables seleccionadas son: 
 
1. CPI Group Limited & Controlled. 
2. Heiwa Paper Co., Ltd. 
3. Japan Pulp & Paper Co Ltd. 
4. Samson Paper Holdings Limited 
5. Shimojima Co., Ltd. 
 
El grupo final de cinco (5) compañías seleccionadas como comparables presentan las 
siguientes similitudes con MULTIPAPELES S.A.  . 
Actividades: Tanto MULTIPAPELES S.A.  como las compañías comparables realizan 
actividades de distribución de papel, productos de papel y productos relacionados. 
 
Niveles de Comercialización: Tanto MULTIPAPELES S.A.  como las compañías 
comparables venden sus productos principalmente a mayoristas o distribuidores, quienes 
comercializan posteriormente el producto a empresas o instituciones. 
Mercados: Tanto MULTIPAPELES S.A.  como las compañías comparables seleccionadas 
llevan a cabo sus actividades en mercados abiertos. 
IV.E Ajustes Efectuados para Mejorar la Comparabilidad 





APLICACION DEL MCUP 
 
Conforme lo establece la normativa ecuatoriana, las operaciones son comparables cuando no 
existen diferencias entre las características económicas relevantes de éstas, que afecten de 
manera significativa el precio, o valor de la contraprestación o margen de utilidad, y en caso 
de existir diferencias, que su efecto pueda eliminarse mediante ajustes técnicos razonables 
con el fin de incrementar la comparabilidad. 
En este caso, por la naturaleza de la transacción no fue necesario realizar ajustes para 
incrementar el grado de comparabilidad. 
APLICACION DEL MMNT 
 
Evaluación de la Comparabilidad 
 
Cabe señalar que los efectos de las diferencias funcionales entre las compañías comparables y 
MULTIPAPELES S.A.  , en términos de rentabilidad, se pueden minimizar a través de la 
selección apropiada de indicadores del nivel de utilidades y de los ajustes en el capital 
correspondientes.  En adición, la información de MULTIPAPELES S.A.  y de las compañías 
comparables se determinó que el número de días en cuentas por pagar, cuentas por cobrar e 
inventario son diferentes entre sí. 
Un análisis confiable del MMNT debe examinar las utilidades ordinarias que provengan de 
las transacciones con partes relacionadas sobre las que se disponga información suficiente y 
no debe verse afectado por datos contables que no tengan relación directa con las operaciones 
reales de la unidad de negocio bajo análisis.  En tal sentido y según se explicó anteriormente, 
la utilización de comparables inexactas requiere realizar ajustes a los estados financieros. 
Se efectuaron los siguientes ajustes: 
Ajustes por Diferencias en las Prácticas Contables  
 
Ajustes por Diferencias en la Valuación del Inventario 
Impuestos Diferidos 
Las NEC’s de Ecuador no establecen algún principio contable respecto al registro de 
impuestos diferidos; consecuentemente, los mismos no se contabilizan contablemente en los 
estados financieros de las compañías ecuatorianas. 
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Por otro lado, de conformidad con los PCGA de Estados Unidos, los impuestos diferidos se 
reconocen por diferencias temporales entre la utilidad contable y la fiscal y por la 
amortización de pérdidas que tengan más del 50% de oportunidad de ser reconocidas.  Así, 
hay casos en los que los activos o pasivos de impuestos diferidos serían registrados en Estados 
Unidos y no en Ecuador.  Por lo tanto, para aumentar el nivel de comparabilidad entre 
MULTIPAPELES S.A  y las compañías comparables, no se consideraron dentro del balance 
general todos los activos y pasivos de impuestos diferidos. 
Activos Intangibles 
De acuerdo con las NEC’s de Ecuador, los bienes intangibles se amortizan considerando el 
plazo establecido en el contrato o caso contrario en un plazo mínimo de veinte (20) años a 
través del método de línea recta.  Los PCGA de Estados Unidos consideran un período 
máximo de cuarenta años.  Igual tratamiento se aplica a las cuentas de valuación de activos 
intangibles, registradas para reducir el valor de los activos que no sean circulantes basados en 
el valor justo comercial de estos activos. 
MULTIPAPELES S.A.  y las compañías comparables no poseen intangibles significativos, 
tales como patentes, “copyright” o marcas registradas.  Por lo tanto, cualquier activo 
intangible en sus balances probablemente consiste en plusvalía o “goodwill” relacionado con 
la compra de otra compañía.  Debido a que los activos ordinarios similares desarrollados 
internamente no están registrados en los estados financieros, los activos intangibles señalados 
y la amortización relacionada afectarían la comparación de los beneficios. 
Ajustes por Diferencias en el Costo de Capital 
La teoría económica sugiere que, en el largo plazo, compañías que enfrentan riesgos similares 
deben mostrar indicadores de rentabilidad similares, por lo cual se considera razonable 
realizar ajustes al costo de capital de las compañías comparables, con el objeto de eliminar las 
posibles diferencias con MULTIPAPELES S.A.  , en cuanto a los riesgos que enfrentan y la 
rentabilidad asociada a dicho nivel de riesgo. 
 
Los ajustes por diferencias en los términos de financiamiento deben tomar en cuenta que 
existen diferencias en el costo financiero del capital de compañías que están ubicadas en 
distintos países, puesto que en cada país el costo financiero está determinado por el valor de la 
moneda de cada uno.  Por lo tanto, con la finalidad de establecer un rango confiable para 
evaluar el indicador de rentabilidad de MULTIPAPELES S.A.  y sus compañías comparables, 
es necesario hacer ajustes apropiados. 
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Dicho ajuste explica las diferencias que existen en el costo financiero del capital por la 
moneda en la cual se mantienen las cuentas de MULTIPAPELES S.A.  y sus compañías 
comparables, pues para el análisis del MMNT se han procurado reducir al mínimo las 
diferencias por funciones y riesgos, a través de la selección cuidadosa de las compañías 
comparables. 
 
Tomando en cuenta que una compañía puede financiarse en el mercado a través de la emisión 
de deuda o de variaciones en su patrimonio, es posible determinar el rendimiento mínimo que 
debe generar para remunerar a sus acreedores o a sus accionistas, el cual debe ser por lo 
menos igual al rendimiento de su mercado por dicho financiamiento. 
 
En cada país las compañías incurren en diferentes costos para financiarse, los cuales se 
relacionan con las características inherentes de las economías de los mercados en los cuales se 
desenvuelven.  Por otro lado, la teoría financiera y la evidencia empírica sugieren que las 
tasas activas de un país proporcionan una base para el cálculo del costo del capital en dicho 
mercado geográfico, puesto que se considera que el capital es sustituto de deuda. 
 
Debido a la dificultad para obtener información sobre el costo de capital en cada país 
(rendimiento mínimo general de negocios), los ajustes financieros se calculan usando el costo 
de la deuda (la tasa activa de cada país), puesto que dicha información es pública. 
 
Es importante mencionar que el interés nominal al que una compañía puede endeudarse (costo 
de la deuda) es determinado en función de su propio riesgo y de la tasa de inflación del 
mercado en que esa compañía se financia. 
 
Por lo tanto, es probable que las diferencias en el costo de capital de MULTIPAPELES S.A  y 
sus comparables sean el resultado de las diferencias en tasas de inflación entre los países en 
los cuales tienen lugar las operaciones. 
 
En esta sección se integra el ajuste por diferencias en los términos de financiamiento y por 
diferencias de mercado, reflejadas en el nivel de inflación del mercado en el cual opera 
MULTIPAPELES S.A.  y el mercado en el cual operan sus compañías comparables. 
 
A través del uso de tasas de descuento apropiadas que consideren el costo de capital de las 
compañías en cada uno de sus países y la moneda en la cual mantienen sus cuentas, el 
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presente ajuste elimina las diferencias que existen entre los términos de financiamiento de 
MULTIPAPELES S.A.  y sus compañías comparables. 
 
El ajuste de capital realizado sobre las cuentas por cobrar, las cuentas por pagar e inventarios, 
modifica el indicador de rentabilidad de cada compañía comparable y de MULTIPAPELES 
S.A.  , descontando la porción correspondiente al financiamiento implícito incluido en las 
condiciones económicas de sus ventas y de sus compras. 
 
En tal sentido, la tasa de interés que se utilice para realizar el ajuste tiene como finalidad 
ajustar el financiamiento implícito únicamente y eliminar, cualquier distorsión adicional (por 
ejemplo, reexpresión por efectos inflacionarios) que pudiera estar incluida en las cuentas 
sobre las cuales se realiza el ajuste. 
 
Las tasas de interés utilizadas para la realización de tales ajustes son la tasa referencial de 
Australia, Japón y Hong Kong para las comparables; y, la tasa promedio ponderada de las 
tasas de operaciones de crédito otorgadas por los bancos al sector corporativo para 
MULTIPAPELES S.A. 
Una compañía puede financiarse a través de la emisión de deuda (por ejemplo, a través de 
préstamos bancarios o emitiendo papeles comerciales) o a través de variaciones en su nivel de 
patrimonio (por ejemplo, a través de aportes de capital de sus accionistas).  El costo de la 
deuda se refleja en el estado de pérdidas y ganancias como gastos de intereses, mientras que 
las variaciones en el patrimonio se relacionan directamente con los resultados netos de 
MULTIPAPELES S.A.  . 
 
Se considera que una compañía recibe u otorga financiamiento comercial de forma implícita 
en sus operaciones de ventas, compras y tenencia de inventarios, a través de sus políticas de 
créditos comerciales para cuentas por cobrar y cuentas por pagar, así como el manejo de 
inventarios. 
 
En competencia perfecta, se considera que se cumple la siguiente condición de equilibrio para 
todas las empresas del mismo mercado: 
V – CV – GO – CC = 0 
Siendo: 
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V = Ventas 
CV = Costo de Ventas 
GO = Gastos Operativos 
CC = Costo de Capital (Incluyendo el rendimiento exigido por los inversionistas) 
Del mismo modo, dicha condición se mantiene al hacer un análisis de cualquier indicador de 
rentabilidad de una compañía, modificando la fórmula presentada.  Considerando que en 
condiciones de competencia perfecta, dos compañías con iguales funciones y riesgos deben 
mostrar niveles de rentabilidad similares, se concluye que las diferencias entre sus indicadores 
de rentabilidad vienen determinadas por las diferencias que existen en su costo de capital, 
como se indica a continuación: 
Para el Margen de Operación de MULTIPAPELES S.A.  (MO MULTIPAPELES) y el de sus 
comparables (MOC), se cumplen las siguientes condiciones: 
(V MULTIPAPELES – CV MULTIPAPELES – GO MULTIPAPELES) – CC 
MULTIPAPELES = 0 
(VC – CVC – GOC) – CCC = 0 
Dichas igualdades se pueden reexpresar del siguiente modo, con respecto a las ventas: 
MO MULTIPAPELES – (CC MULTIPAPELES /V MULTIPAPELES) = 0 
MOC – (CC/C) = 0    
y por lo tanto, se tiene que: 
MO MULTIPAPELES – (CC MULTIPAPELES /V MULTIPAPELES) = MOC – (CCC/VC)   
Lo cual significa que dos compañías que asumen los mismos riesgos y realizan las mismas 
funciones deben generar el mismo indicador de rentabilidad, tomando en consideración las 
diferencias generadas por el costo de capital de cada una.   
Con la finalidad de expresar los indicadores de rentabilidad de cada una de las compañías 
comparables en los mismos términos comerciales que MULTIPAPELES, se tiene que:  
MO MULTIPAPELES = MOC – (CCC /VC- CC MULTIPAPELES /V MULTIPAPELES) 
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Tal como se expresa en la fórmula anterior, el margen de operación de MULTIPAPELES es 
igual al margen de operación de sus comparables si el costo de capital relativo a las ventas es 
el mismo entre ellas. 
Es decir, el indicador de rentabilidad de cualquier compañía comparable con 
MULTIPAPELES es semejante al indicador de rentabilidad de MULTIPAPELES, si se 
eliminan las diferencias que existen entre sus respectivos costos de capital. 
Las diferencias que existen entre los indicadores de rentabilidad de MULTIPAPELES y sus 
comparables pueden ser eliminadas razonablemente mediante ajustes en sus niveles de ventas, 
costos de ventas e inventarios.  Sin embargo, tales ajustes se realizan directamente sobre las 
cuentas por cobrar, cuentas por pagar e inventarios de comparables, puesto que dichas 
partidas son el resultado de sus operaciones comerciales, en las cuales se reflejan las 
diferencias que existen en el costo de capital empleado. 
A continuación se describe la naturaleza de los ajustes que deben ser realizados sobre las 
cuentas por cobrar, cuentas por pagar e inventarios para incrementar el nivel de 
comparabilidad en cuanto a rentabilidad entre las compañías comparables y 
MULTIPAPELES 
Ajustes de Cuentas por Cobrar 
Una compañía comparable con más (o menos) días de recuperación de sus cuentas por cobrar 
está proporcionando implícitamente más (o menos) financiamiento a sus clientes, y este hecho 
será presumiblemente compensado por medio de precios de venta más altos (o más bajos).  
Consecuentemente, el ajuste de cuentas por cobrar implica que las compañías comparables 
son comparadas como si no hubieran concedido plazos de financiamiento a sus clientes. 
Una compañía que otorga plazos comerciales de venta más favorables a sus clientes que otra 
compañía, otorga implícitamente un financiamiento mayor a estos clientes, lo cual es 
probablemente compensado a través de mayores precios de venta. 
El propósito de este ajuste es eliminar el impacto de las diferencias en el costo de capital, 
reflejadas en los términos de venta otorgados por MULTIPAPELES a sus clientes, los cuales 
pueden ser diferentes a los términos de venta otorgados por sus comparables. 
Para calcular el ajuste sobre el indicador de rentabilidad seleccionado, se ajustan los 
resultados financieros de las compañías comparables de manera que refleje un nivel de los 
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días de cuentas por cobrar (los términos de financiamiento otorgados), igual al nivel de 
MULTIPAPELES 
Este ajuste cambia la utilidad bruta de cada compañía, debido al interés fijado que 
corresponde a las diferencias entre los niveles de cuentas por cobrar.  Es decir, se elimina el 
interés implícito en el precio de venta, de la utilidad bruta de cada compañía. 
Sin embargo, cambiar la utilidad de operación de las compañías, sin cambiar de igual forma 
los niveles de activos, provoca distorsiones en los activos de operación.  Por esta razón se 
cambian los niveles de las cuentas por cobrar de los activos de operación de las compañías 
para reflejar los días de cuentas por cobrar de MULTIPAPELES, eliminando el interés 
implícito en las cuentas por cobrar. 
El valor del financiamiento implícito otorgado por una compañía a sus clientes en sus cuentas 
por cobrar con el cual ajusta la utilidad bruta de cada compañía, se refleja del siguiente modo: 
Ajuste Cuentas por Cobrar = Tasa de Interés x ----------------------------------------------------------------------
Días de Cuentas por Cobrar





Ajustes de Cuentas por Pagar 
Las cuentas por pagar reflejan el plazo de pago concedido por los proveedores, por lo que el 
costo de ventas no sólo incluirá el costo de los bienes o servicios adquiridos sino también el 
costo derivado del interés implícito atribuible al crédito recibido a través de las cuentas por 
pagar.  Por lo tanto, se realizó un ajuste para eliminar del costo de ventas de cada compañía 
los intereses totales implícitos en las cuentas por pagar. 
Una compañía que recibe de sus proveedores plazos comerciales de compra más favorables 
que otras compañías, recibe implícitamente un financiamiento que probablemente es 
compensado a través del costo de sus productos vendidos. 
El propósito de este ajuste es eliminar el impacto en el indicador de rentabilidad seleccionado 
de las diferencias en el costo de capital, reflejadas en los términos comerciales recibidos por 
MULTIPAPELES de sus proveedores, los cuales pueden ser diferentes a los términos 
comerciales recibidos por sus comparables. 
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Para eliminar este efecto, se ajustan los resultados financieros de las compañías comparables 
para reflejar una rotación de cuentas por pagar (los términos de financiamiento recibidos), 
igual al nivel de MULTIPAPELES, y se elimina todo el exceso de interés imputado en el 
costo de las mercancías que es generado por una diferencia en los días de cuentas por pagar de 
MULTIPAPELES y sus comparables. 
Este ajuste reduce el costo de venta de las compañías comparables (incrementando su utilidad 
bruta), debidas al interés implícito pagado a los proveedores por el financiamiento recibido a 
lo largo del año. 
El monto del financiamiento implícito recibido por una compañía de sus proveedores en sus 
cuentas por pagar con el cual ajusta la utilidad bruta de cada compañía se refleja de la 
siguiente manera: 
 
Ajuste Cuentas por Pagar = Tasa de Interés x ----------------------------------------------------------------------
Días de Cuentas por Pagar
1 + Tasa de Interés x ------------------------------------
365
Cuentas por Pagar
Ajustes de Inventario 
Cuando las compras se realizan a crédito, el precio del bien incluye un cargo por el plazo de 
pago.  Por lo tanto, el inventario que figura en el balance general incluye intereses implícitos 
por los términos de pago promedio recibidos de los proveedores.  El plazo de pago promedio 
recibido, generalmente no es por el año completo por lo que es necesario ajustar 
proporcionalmente la tasa de interés utilizando los días de cuentas por pagar. 
Es necesario realizar un ajuste en los indicadores de rentabilidad de las compañías 
comparables, si el nivel de tenencia de inventarios es diferente al de MULTIPAPELES.  El 
propósito de este ajuste es eliminar el impacto de las diferencias en el costo de capital, el cual 
se refleja en las diferencias en la tenencia de inventarios.  Una compañía que mantiene altos 
niveles de inventario realiza funciones de mantenimiento de inventario para sus clientes o 
para sus proveedores; por lo tanto, probablemente dicho financiamiento se compensa a través 
de precios de venta más altos o costo de ventas mayores. 
Para el indicador seleccionado, se ajustan los resultados financieros de las compañías 
comparables para reflejar niveles de inventario iguales a los de MULTIPAPELES.  El ajuste 
modifica en el precio de venta la prima cobrada por mantenimiento de inventario, a través de 
variaciones en el costo de ventas, tomando en consideración el financiamiento implícito 
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incluido en las cuentas por pagar comerciales, con la finalidad de compensar las diferencias 
con MULTIPAPELES en cuanto al descuento implícito otorgado a sus proveedores y a sus 
clientes. 
El valor del financiamiento implícito otorgado por una compañía a sus clientes o recibido de 
sus proveedores en cuanto a la tenencia de inventarios, se refleja del siguiente modo: 
Ajuste Inventarios = Tasa de Interés x ----------------------------------------------------------------------
Días de Cuentas por Pagar




Para el retorno sobre los activos, no es necesario realizar un ajuste por diferencias en la 
tenencia de inventarios, puesto que tales diferencias afectan directamente el nivel de los 
activos operativos de las compañías al mismo tiempo que afectan su utilidad operativa.  Sin 
embargo, para MULTIPAPELES y sus comparables es necesario eliminar el monto del 
financiamiento implícito otorgado a clientes o recibido de proveedores en cuanto a la tenencia 
de inventarios, el cual se refleja del siguiente modo: 
Ajuste Inventarios = Tasa de Interés x -------------------------------------------------------
Cuentas por Pagar




Es importante resaltar que los cálculos de los ajustes por los términos de financiamiento por 
diferencias en el costo de capital son realizados tomando en cuenta las políticas establecidas 
en las condiciones económicas de las compras, cuando los días de financiamiento reales 
difieran de forma significativa de los establecidos en las mismas, por no estar considerados de 
forma implícita en el precio del producto y costo de venta. 
Ajustes de Exactitud 
Con el propósito de mejorar la comparabilidad y únicamente para efectos del estudio de 
precios de transferencia, se procedió a reclasificar de “Otros gastos, neto” a gastos 






Tabla No. 14 
Otros Gastos, Neto 
Valor 
(en US$) 
Ajuste de cartera 636.60 
Baja de activos 1,432.64 
Gastos no deducibles 8,375.57 
Impuesto asumido intereses 
exterior 16,953.12 




IV.F Detalle de los Comparables No Seleccionados 
COMPARABLES NO SELECCIONADOS DEL MMNT 
 
Un detalle de las compañías no seleccionadas como comparables y las razones de descarte es 
como sigue: 
Tabla No. 15 
# 
Nombre de la 
Compañía 
Razón General Razón Detallada 
1  Morley Street 
Realisations Limited 
Otros No existe información en las principales 
bases de datos disponibles. 





La compañía manufactura una amplia gama 
de material para embases flexibles. 





La compañía se dedica al diseño y venta de 
licencias para productos de colección en 
especial vehículos a escala, incluyen prendas 
de vestir como camisetas, gorras y chaquetas. 
4 Adam & Harvey 
Group Plc 
Otros La compañía dejo de cotizar en la bolsa de 
valores el 18 de julio 2002. 





La compañía brinda servicios personalizados 
a los minoristas y editores de libros.  
Distribuye libros de interés general.  
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IV.G Descripción de la Actividad Empresarial y del Negocio de las Compañías 
Comparables 
Se presenta una breve descripción de las cinco (5) compañías seleccionadas como 
comparables, con funciones y riesgos similares a los de MULTIPAPELES. 
Tabla No. 16 
No. Compañía Descripción 
1 CPI Group 
Limited & 
Controlled 
Compañía de Australia, tiene como objetivo ser el principal punto de 
contacto para la adquisición de papel fino, tintas, materiales de 
pruebas y equipos de capital para la industria gráfica.  CPI Papeles es 
uno de los mayores vendedores de papel en Australia y Nueva 
Zelanda.  Provee una gama completa de papel fino y tableros 
incluidos papeles revestidos o sin revestimiento, especialidades, auto 
adhesivos y documentos digitales.  CPI Tintas: la calidad de los 
productos, junto con el apoyo técnico proporcionado por su equipo 
altamente capacitado ha visto la popularidad de sus tintas crecer.  CPI 
Maquinaria: los productos se venden a través de un equipo de ventas 
comprometido y bien conocido, que están apoyados por un grupo 
altamente capacitado de técnicos y demostradores.  La gama de 
productos CPI está diseñada para ofrecer soluciones a la comunidad 
de impresión y diseño gráfico.  La compañía enfoca sus esfuerzos de 
comercialización a la industria gráfica y de impresión. 
2 Heiwa Paper 
Co., Ltd. 
Compañía de Japón que se dedica a la comercialización de papel, 
opera en dos segmentos de negocio: el segmento de papel de estilo 
occidental y washi (papel japonés tradicional) que se dedica a la venta 
al por mayor de papel de estilo occidental y papel japonés tradicional, 
incluyendo papel especial, papel de alta calidad, papel industrial, 
papel y otros materiales de papel.  El segmento de almacenamiento y 
de procesamiento de papel que se dedica al transporte, 
almacenamiento y empacado de los productos de la compañía. 
3 Japan Pulp & 
Paper Co Ltd 
Compañía de Japón que participa en la venta al por mayor de 
productos de pulpa y papel.  La Compañía opera en dos segmentos de 
negocio: el segmento de pulpa y papel se dedica al comercio interno, 
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No. Compañía Descripción 
así como a las exportaciones y las importaciones de papel, cartón, 
pulpa, papel y otros materiales relacionados; y, el segmento de 
arriendo de bienes raíces y otros que participa en el arrendamiento de 
bienes inmuebles, la prestación de servicios de transporte y 
almacenamiento.  La Compañía suministra papel como materia prima 
a aproximadamente 2.500 empresas a través de una amplia gama de 
industrias.  La Compañía adquiere papel de unos 700 fabricantes, y 
tiene un sólido entendimiento de las tecnologías y productos de cada 
uno de estos fabricantes. 
4 Samson Paper 
Holdings 
Limited 
Compañía de Hong Kong, la principal actividad de la Compañía es 
ser un holding de inversiones.  Las actividades de las subsidiarias son 
la comercialización y mercadeo de productos de papel.  Los clientes 
del Grupo están ubicados principalmente en Hong Kong.  El Grupo 
también vende sus productos de papel directamente a los clientes con 
sede en la República Popular China.  Actualmente comercializa y 
mercadea productos de papel de más de 100 marcas alrededor de 
1,000 clientes en la industria del papel en Hong Kong y China. 
5 Shimojima 
Co., Ltd 
Compañía de Japón que se encarga principalmente de la compra y 
venta de material de embalaje.  Sus productos incluyen bolsas de 
papel, papel de embalaje, cajas de papel, bolsas de plástico, cintas 
adhesivas, botones, cintas, así como materiales de embalaje para uso 
de almacén.  La Compañía opera en dos divisiones: la división de 
ventas que se dedica a la venta mayorista y minorista de sus productos 
y la división de venta directa que ofrece sus productos a través de los 
almacenes manejados directamente por la compañía, así como 
distribuye sus productos a través de órdenes de catálogo.  Sus 
principales clientes son: AOKI Holdings,inc., Adidas Japan K.K., 
Isetan Company Limited, Ito-Yokado Co.,Ltd., DCM Japan Co., Ltd., 
Nitori Co., Ltd., Japan Tabaco Inc. McDonald's Holdings Company 
(Japan) Ltd., UNITED ARROWS LTD. 
   Fuente de Información: Internet. 
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IV.H Establecimiento de la Mediana y del Rango de Plena Competencia 
Análisis y Resultados del MCUP 
 
A continuación se detalla la tasa de interés pactada por MULTIPAPELES con la compañía 
relacionada del exterior y la tasa de interés de plena competencia:  





































60 6.51% 13.74% Inferior 
 
Como se puede observar en el cuadro anterior, la tasa de interés pactada por 
MULTIPAPELES con Grupo Pacífico S.A. es inferior a la tasa de interés de plena 
competencia; sin embargo, esta situación no representa un riesgo fiscal debido a que se 
contabilizó un gasto menor a aquel que se hubiera originado si dicha transacción se hubiera 
efectuado con terceros independientes; consecuentemente, podemos concluir que la tasa de 
interés pactada por MULTIPAPELES en dicho préstamo sí se corresponde con la tasa de 
interés que se hubiera pactado con terceros independientes en condiciones similares. 
Análisis y Resultados del MMNT 
De acuerdo al MMNT utilizado en este análisis, el MO (con ajustes al capital) de 
MULTIPAPELES obtenido en base a los estados financieros auditados al 31 de diciembre del 
2010 es del 5.20%. 
En el siguiente cuadro se indican los resultados obtenidos de las empresas comparables (MO) 
y de MULTIPAPELES: 
 
Rango Intercuartil del MO con ajustes de capital 
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Promedio tres años – Comparables  1.03% 1.57% 1.65% 
Estados Financieros auditados al 31 
de diciembre del 2010  
5.20% 
   
 
Como se puede observar en el cuadro precedente, el resultado del margen operacional 
obtenido por MULTIPAPELES en base a los estados financieros finales auditados para el 
ejercicio 2010, se encuentra sobre el rango intercuartil de los resultados de las compañías 
comparables seleccionadas; sin embargo, esta situación no representa un riesgo fiscal ya que 
la utilidad obtenida por MULTIPAPELES es mayor a la obtenida por las empresas 
comparables seleccionadas, lo cual permite concluir que las transacciones realizadas por 
MULTIPAPELES con compañías relacionadas del exterior, para efectos tributarios, sí 
cumplen el principio de plena competencia. 
IV.I Estados Financieros de la Parte Analizada y de las Compañías Comparables 
Seleccionadas 
A continuación se incluye un cuadro con información financiera de MULTIPAPELES y de 
las compañías comparables que sirven de base para establecer el rango intercuartil. 
 
En adición, se incluye otro cuadro con información financiera correspondiente al ejercicio 
fiscal 2009 de MULTIPAPELES y 2005-2007 de las compañías comparables. 
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El presente informe se basa en la aplicación del MCUP y del MMNT con el propósito de 
comprobar la correspondencia con el principio de plena competencia de las políticas de 
precios de transferencia utilizadas en las transacciones efectuadas por MULTIPAPELES con 
sus compañías relacionadas del exterior durante el período comprendido entre enero 1 y 
diciembre 31 del 2010, vinculación que ha sido determinado únicamente para efectos 
tributarios y específicamente de acuerdo con las normas ecuatorianas de precios de 
transferencia. 
1. Como resultado de la aplicación del MCUP podemos concluir que la tasa de interés 
pactada en el crédito externo recibido por MULTIPAPELES con la parte relacionada del 
exterior, es inferior a la tasa de interés de plena competencia; consecuentemente, podemos 
concluir que los intereses pactados por la Compañía por dicho préstamo sí se corresponde 
a la tasa de interés que se hubiera pactado con terceros independientes en condiciones 
similares; es decir, sí cumplen el principio de plena competencia. 
2. Como resultado de la aplicación del MMNT podemos concluir que las transacciones 
efectuadas por MULTIPAPELES incluidas en el presente estudio y no analizadas a través 
del MCUP, sí se corresponden con el rango de rentabilidad de empresas comparables 
determinadas en este estudio, en base a los estados financieros globales auditados de 
MULTIPAPELES al 31 de diciembre del 2010; consecuentemente, podemos concluir que 












8. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES 
8.1 Conclusiones 
 
El estudio de Precios de Transferencia es una herramienta de análisis para verificar que las 
operaciones entre entes relacionados se den basados al Principio de Plena Competencia. 
Partiendo de esto y revisando la parte analizada puede observarse que la metodología 
utilizada, el análisis económico desarrollado y las conclusiones que sirven de base para 
verificar la correspondencia de las políticas de Precios de Transferencia aplicadas por 
MULTIPAPELES S.A. en las operaciones efectuadas con partes relacionadas del exterior, 
para efectos tributarios, sí cumplen el principio de plena de competencia. 
El control del precio de transferencia asume particular importancia para el Ecuador en razón 
del significativo incremento en el flujo de operaciones que realizan entre si las empresas 
vinculadas y los efectos que puede producir el manipuleo de tales precios. 
Entre los distintos manipuleos que puede derivarse de los precios de transferencia el relativo a 
la evasión fiscal constituye una preocupación creciente de los países industrializados en su 
condición de exportadores de capital. 
El principal objetivo de las empresas es maximizar sus beneficios, no solo desde el punto de 
vista de sus ingresos sino también de sus costos y gastos, estando incluido dentro de estos el 
componente fiscal. 
El problema que plantean los precios de las operaciones entre empresas vinculadas es muy 
complejo y los métodos diseñados a fin de resolverlo acentúan esa complejidad. 
En cuanto a los métodos para determinar los precios de transferencia de plena competencia 
ellos deberían ser aplicados de forma que: 
Lleguen a un resultado que sea justo para el contribuyente como para la administración 
tributaria, reflejando la realidad económica y el beneficio obtenido en cada jurisdicción. 
Proporcionen una orientación precisa para el contribuyente promoviendo el cumplimiento 
voluntario.  
Sean razonablemente fáciles de aplicar por la administración tributaria. 






Se recomienda que la compañía deba mantener un nivel de precios acorde al comportamiento 
del mercado en que se desenvuelve. 
 
Luego de la aplicación de esta metodología en el caso del estudio es necesario que la 
compañía realice un correcto análisis de los riesgos que obtiene al efectuar operaciones con su 
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